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Magistrsko delo z naslovom »VLOGA INSOLVENČNEGA PRAVA V ČASU GOSPODARSKE 
KRIZE V SLOVENIJI« izhaja iz predpostavke, da koronakrizi sledi faza sistemske 
insolventnosti. Zato do sedaj zamejeni pristop držav, ki v prvi vrsti razrešuje le likvidnostne 
težave v podjetjih, v celoti ne more preprečiti nastanka krize. Potrebni so dodatni mehanizmi, 
ki stremijo k ohranjanju stabilnosti gospodarstva na dolgi rok. V te namene so v delu 
predstavljeni trije alternativni postopki, preko katerih se lahko vzpostavi solventnost podjetja: 
postopki, ki jih predvidevajo interventne zakonodaje, sodni postopki prestrukturiranja dolga 
ter neformalni postopki zunajsodnega prestrukturiranja.  
V okviru interventne zakonodaje so analizirani aktualni protikrizni ukrepi izbranih držav ter 
njihov vpliv na likvidnost oziroma solventnost v podjetjih. Ob tem je ključno, da se v izhodni 
fazi državne pomoči preusmerijo v vzpostavljanje stabilne kapitalske strukture na dolgi rok 
(poudarek je na vidiku trajne solventnosti).  
Nadalje so v delu opisane pomanjkljivosti tako obstoječe kot predlagane insolvenčne 
zakonodaje, ki v zadostni meri ne naslavljajo povečanih potreb po prestrukturiranju znatnega 
dela gospodarstva. Potrebne so začasne prilagoditve, ki poudarjajo pomen kvazi-sodnih 
postopkov, preko katerih je moč doseči prestrukturiranje na relativno hiter, stroškovno 
učinkovit in enostaven način.  
V zadnjem delu so predstavljeni postopki zunajsodnih poravnav kot sicer pomembna alternativa 
klasičnim insolvenčnim postopkom, a je za njihovo udejstvovanje v praksi v prvi vrsti treba 
poenotiti interese različnih upnikov. V nadaljevanju so tako predstavljene nekatere možnosti, 
ki spodbujajo akterje k medsebojnemu dogovarjanju.  
  
Ključne besede: gospodarska kriza, prestrukturiranje, Covid-19, insolvenčno pravo, 
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Master's thesis called “THE ROLE OF INSOLVENCY LAW DURING THE ECONOMIC CRISIS 
IN SLOVENIA” stems from the assumption that the corona crisis shall be followed by a phase of 
systemic insolvency. Therefore, the hitherto limited approach of countries, which primarily solves 
only liquidity problems of companies, cannot completely prevent the crisis to follow. Additional 
mechanisms are needed to maintain the stability of the economy in the long run. For these 
purposes, the thesis presents three alternative procedures through which the solvency of a company 
can be established: procedures provided for by intervention legislation, judicial procedures for 
debt restructuring and informal out-of-court restructuring procedures.  
Within the framework of intervention legislation, the current anti-crisis measures of some 
countries and their impact on liquidity or solvency in companies are analysed. At the same time, 
it is crucial that in the initial phase the state aid is directed into establishing a stable capital structure 
in the long run (the emphasis is on the aspect of permanent solvency).  
Furthermore, the thesis describes the shortcomings of both existing and proposed insolvency 
legislation, which do not sufficiently address the increased need to restructure a significant part of 
the economy. Temporary adjustments are needed in order to emphasize the importance of quasi-
judicial procedures through which restructuring can be achieved in a relatively quick, cost-
effective and easy way.  
The last part of the thesis presents the out-of-court settlement procedures which are an important 
alternative to the standard insolvency proceedings; however, it is first of all necessary to unify the 
interests of different creditors in order for the procedures to be implemented in practice. There are 
some possibilities enumerated in the continuation of the theses that encourage participants to agree 
on certain matters.  
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Epidemija Covid-19 vnaša v gospodarstvo popolnoma nov spekter izzivov in problemov. Za 
uspešno razreševanje jih je treba ustrezno nasloviti. V prvi vrsti ekonomske politike s 
stimulativnimi ukrepi blažijo likvidnostne pritiske. Hkrati pa se države preko postpandemičnih 
načrtov1 ciljno usmerjajo v digitalizacijo sodobne družbe, ki bi temeljila na trajnostnem 
gospodarstvu, socialni vključenosti, ob aktivnem spodbujanju težje zaposljivih na trgu dela. 
Gre torej za tendence po gradualni preobrazbi ekonomskega okolja, ki bi v končni fazi 
rezultiralo v dvigu ravni produktivnosti znotraj gospodarskih panog. Tako se torej na eni strani 
srečujemo z državnimi pomočmi, ki na kratki rok razbremenjujejo pritiske na denarni tok, in 
na drugi strani z izhodnimi strategijami, ki kreirajo spremembe gospodarstva na dolgi rok. 
Vmes pa obstoji še t.i. vakuumsko obdobje, tj. faza, ki nastopi po izteku interventnih ukrepov, 
a pred pričetkom učinkovanja začrtanih ciljev iz (supra)nacionalnih načrtov za okrevanje. Gre 
za predvideno sanacijsko obdobje, ko bo treba v najbolj prizadetih panogah rešiti vprašanje 
kapitalske neustreznosti. Zaradi razsežnosti krize, negotovosti v trajanju in dimenziji pojava 
epidemije Covid-19 obstaja verjetnost da bo teh prezadolženih subjektov veliko. Govorimo 
torej o možnosti nastanka vsesplošne insolventnost. In ravno njeno reševanje je predmet te 
magistrske naloge.  
V prvem poglavju (Teoretska izhodišča) so predstavljeni teoretski pogledi na vlogo 
insolvenčnega prava v obdobju atipičnih gospodarskih razmer. Kot je predstavljeno v 
nadaljevanju, spremembe družbenih razmer zahtevajo uveljavitev prilagojenih (sui generis) 
(družbenih, pravnih) pravil. Na primeru ekonomskih kriz se to kaže v razsežnosti pojava, ki ne 
zadeva le posameznega podjetja, temveč gospodarstvo kot celoto. Tako tudi vloga 
insolvenčnega prava ne more biti ozko gledno usmerjena v sanacijo posameznega dolžnika, 
temveč mora upoštevati svojo družbeno vlogo pri razreševanju problema sistemske 
prezadolženosti.  
V nadaljevanju sledi kratek prikaz makroekonomskih dejavnikov v času pred širitvijo epidemije 
Covid-19 v primerjavi s stanjem gospodarske klime v času finančne krize. V poglavju so 
predstavljene podobnosti in razlike v primerjajočih se obdobjih. Na podlagi omenjene 
                                                 
1 Več o tem denimo Služba vlade RS za razvoj in evropsko kohezijsko politiko, 2020, Predlog načrta za okrevanje in 
odpornost, URL: < https://www.eu-skladi.si/sl/po-2020/nacrt-za-okrevanje-in-krepitev-odpornosti> (25.4.2021), 
Načrt okrevanja za Evropo, URL: < https://ec.europa.eu/info/strategy/recovery-plan-europe_sl> (12. 4. 2021), 





primerjave so izpeljane naslednje ugotovitve: kdo so subjekti, ki bodo nosili (nosijo) breme 
koronarkrize, kam se usmerjajo protikrizni ukrepi, kolikšna so tveganja za nastanek sistemske 
krize ter kakšna struktura dolga je v prezadolženih subjektih. 
Sledi praktični del magistrskega dela, ki se sprva začenja z vpogledom v izbrane protikrizne 
ukrepe na ravni Evropske unije in se nadaljuje v pregled sprejetih ukrepov s strani izbranih 
držav (Nemčije, Italije, Poljske, Slovenije). Ukrepi zajemajo področja trga dela in zaščite 
prebivalstva, davčne obveznosti, likvidnostne pomoči ter ukrepe na področju insolvenčne 
zakonodaje. Zaradi naglih sprememb navedeni ukrepi niso eksplicitno datirani (mnogi se tudi 
nenehno podaljšujejo). Bistvena je njihova vsebina, saj primerjalnopravnemu vpogledu sledi 
analiza državnih pomoči. Pri tem pa je ključen vpliv državnih ukrepov na likvidnost oziroma 
solventnost v podjetjih. 
Osrednji del predstavljajo poglavja, ki naslavljajo problem možnega nastanka sistemske 
insolventnosti. V teh poglavji skušam izoblikovati odgovore za naslednja izhodišča: 
1. Ali bodo države z (zgolj) protikriznimi ukrepi uspele ohraniti kapitalsko ustreznost v podjetjih 
in s tem zajeziti posledice nastale gospodarske krize?  
V kolikor se izkaže, da je odgovor na zgornje vprašanje negativen, bodo za odpravljanje 
vsesplošne insolventnosti potrebni tudi postopki prestrukturiranja dolga. Pri tem so relevantna 
naslednja vprašanja: 
2. V kateri fazi se bo izvajala reorganizacija insolventnih podjetji: v predinsolvečni fazi, fazi 
sodnega prestrukturiranja ali morebiti preko drugih alternativnih mehanizmih? 
3.  Kolikšno težo bo v vsem tem sklopu imelo insolvenčno pravo? 
Ugotovitve magistrskega dela izhajajo predvsem iz pregleda ureditev v tujih pravnih redih 
(primerjalnopravni vpogled), domače insolvenčne zakonodaje, pri čemer se kot osrednji vir 
uporablja Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem 
prenehanju (v nadaljevanju »ZFPPIPP«)2 z obstoječimi novelami in novimi predlogi ter 
teoretski pogledi na aktualna dogajanja.  
 
 
                                                 
2 Zakon o finančnem poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju (ZFPPIPP), Uradni list 
RS, št. 13/14, (10/15 – popr.), 27/16, 31/16 – odl. US, 38/16 – odl. US, 63/16 – ZD-C, 54/18 – odl. US, 69/19 – odl. 
US, 74/20 – odl. US in 85/20 – odl. US. 
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Za lažje razumevanje temeljnih pojmov se v delu uporabljajo naslednje definicije:  
- LIKVIDNOST oziroma kratkoročna plačilna sposobnost je sposobnost pravne ali fizične 
osebe v določenem časovnem obdobju poravnati vse obveznosti, ki so zapadle v tem časovnem 
obdobju.3 
 
- SOLVENTNOST zajema trajnejšo likvidnost (dolžnik je v daljšem obdobju sposoben 
poravnati vse svoje obveznosti, ki so zapadle v tem obdobju) in dolgoročno plačilno 
sposobnost.4 
 
-  DOLGOROČNA PLAČILNA NESPOSOBNOST nastopi, če je vrednost premoženja 
dolžnika manjša od vsote njegovih obveznosti (tj. prezadolženost) oziroma pri dolžniku, ki je 
organiziran kot kapitalska družba, v kolikor izguba tekočega leta skupaj s prenesenimi izgubami 
doseže polovico osnovnega kapitala in te izgube ni mogoče pokriti v breme prenesenega 
dobička ali rezerv.5 
 
- KAPITALSKA USTREZNOST oziroma trajnejša solventnost: podjetje razpolaga z zadostno 
količino lastniškega kapitala glede na obseg in vrsto svojega poslovanja. Vrednost premoženja 
podjetja ni zgolj za odtenek višja od njegovih obveznosti, temveč je struktura lastniškega in 
dolžniškega kapitala takšna, da podjetje na trgu uspe z refinanciranjem kreditov. V nasprotnem 
primeru podjetje brez ustrezne kapitalske strukture životari (tj. gre za zombi podjetje). Težave 
v poslovanju se tako pokažejo že v fazi primanjkovanja kapitalske ustreznost in ne šele z 







                                                 
3 11. člen ZFPPIPP. 
4 14. člen ZFPPIPP.  
5 Tretji odstavek 14. člena ZFPPIPP. 
6 M. Simoneti, J. Radež, Krizni institucionalni okvir za prestrukturiranje bank in podjetji, 2013, str. 1049–1050. 
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2. TEORETSKA IZHODIŠČA 
Sodobno tržno gospodarstvo injicira gospodarska gibanja, pri čemer govorimo o t.i. periodah 
nihanja oziroma ciklusih, ki rezultirajo v dveh vrstah konjunkturnih oscilacij. Ločujemo 
gospodarske cikluse (business cycles) in kratke (konjukturne) cikluse (minor cycles), v 
splošnem pa govorimo o depresiji in recesiji. V prvem primeru gre za nenadne zlome 
gospodarske aktivnosti, ki jih praviloma vselej spremlja panika na borznih trgih, temu sledi 
zmanjšanje kreditiranja, povečanje obrestnih mer, zaustavljanje potrošnje, zmanjšanje 
dobičkov ter povečanje brezposelnosti. Tovrstni ciklusu se praviloma pojavljajo v razponu 
desetih let. Na drugi strani pa z izrazom recesija opisujemo cikluse, ki so po intenziteti in 
amplitudi blažji. Zanjo je značilna stagnacija produkta (in ne njegovo zmanjšanje, kot se to 
sicer pojavlja v depresiji). V številnih primerih gospodarska aktivnost ne upade, zmanjša oz. 
»umiri« se le stopnja njene rasti.7  
V posplošeni primerjavi predstavlja depresija globlje in dalj časa trajajoče recesijsko stanje. V 
mednarodnem okolju se depresijo pogosto označuje kot obdobje padca realnega BDP za več 
kot 10 % oziroma skrčenje realnega BDP, katerega obdobje traja več kot tri oziroma štiri leta. 
Vendar pa je ta definicija precej posplošena in v poglobljenih primerjavah tudi ne najbolj 
dosledna. Vselej je za obravnavo karakteristik konkretnega gospodarskega cikla treba poiskati 
vzroke upada gospodarske rasti, upoštevajoč notranje in zunanje dogodke ter ukrepe državnih 
politik. V bistvenem pa pravilno naslavljana razlika med depresijo in recesijo vodi do pravilnih 
odzivov v ekonomskih politikah, ki se vselej razlikujejo glede na tip konjunkturnih oscilacij.8 9 
Profesor dr. Stiglitz, Nobelov nagrajenec s področja ekonomije, preučuje depresijsko obdobje 
nastale finančne krize iz devetdesetih let prejšnjega stoletja v Vzhodni Aziji. Dejansko stanje 
do konca septembra 1998 je sledeče: 65 % indonezijskih podjetji, 41 % južnokorejskih in 23 % 
tajvanskih podjetji je insolventnih. Govorimo o t.i. sistemski insolventnosti, ki za odpravo 
shizofrenega stanja zahteva celovit pristop k razdolževanju gospodarstva.10 V času 
gospodarskih kriz je večji del likvidnosti prezadolženih podjetji (in gospodinjstev) namenjen 
odplačevanju dolgov, zaradi česar se zmanjšuje investicijski potencial, nižje je potrošniško 
povpraševanje, ob veliki kreditni izpostavljenosti pa se težave realnega sektorja razširijo še na 
                                                 
7 A. Bajt, F. Štiblar, 2002, Ekonomija, str. 396–397.  
8 Avtor navaja, da je v recesijskem obdobju najpomembnejši odziv monetarne politike v zmanjšanju obrestnih mer. 
Zaradi zaostajanja učinkov fiskalnih spodbud je v recesiji fiskalna politika manj učinkovita. Namreč ko sprejeti 
ukrepi prično delovati, je navadno recesijsko obdobje že mimo, ukrepi fiskalne politike pa v tovrstnih primerih 
delujejo pro-ciklično. Nasprotno pa v obdobju depresija sama monetarna politika pogosto ni dovolj učinkovita 
zaradi nastanka t.i. likvidnostne pasti, v takšnih primerih je potrebna stimulativna, tudi neortodoksna fiskalna 
spodbuda za zagon gospodarske rasti.  
9 S. Eslake, The Difference between a Recession and a Depression, 2009, str. 75–81. 
10 J. Stiglitz, 2001, Resolution of Financial Distress, str. 1. 
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finančni sektor, ki se ob tem sooča še s pomanjkanjem lastne kapitalske ustreznosti ter 
poostrenimi pogoji za servisiranje novih in obstoječih kreditov. Odgovornost za nastalo stanje 
se v tovrstnih situacijah navadno išče pri (neprevidnih) dolžnikih, (lahkomiselnih) 
kreditodajalcih (bankah) in (neodgovornih) regulatorjih.11 Plod politične odločitve pa je, koga 
se bo v konkretni krizi reševalo: ekonomsko močne upnike (banke, ki so navadno zaradi 
obsežne tržne veljave tudi prevelike, da bi propadle-TBTF12) ali pa iščemo kompromisne 
rešitve, upoštevajoč da likvidacija podjetji povzroča zunanje eksternalije in vpliva na položaj 
številnih soodvisnih deležnikov, poleg dolžnika in upnikov, še na delavce, dobavitelje in 
kupce.13 
Sprašujemo se torej, kako zasnovati moderno insolvenčno pravo, da se bo čimbolj prilagajalo 
potrebam družbene stvarnosti. Profesor Stiglitz sicer navaja, da ne obstaja Pareto optimalno 
insolvenčno pravo, kvečjemu gre tu za ideal, ki ga lahko zakonodajalec pri snovanju zakona 
zasleduje. Vendar pa poudarja, da slaba insolvenčna zakonodaja lahko nastalo situacijo še 
poslabša.14 15 S spreminjanjem gospodarskih tokov in tržnega gospodarstva se preoblikuje 
vloga insolvenčnih postopkov. Velik pomen pridobiva reorganizaciji, pri čemer strmimo k 
rehabilitaciji dolžnika, ob tem pa se stečaj in likvidacija predstavljata kot skrajni možnosti, ki 
se ju poslužuje v primerih, ko postanejo drugi načini za reševanje težav dolžnika nezadostni.16 
Finančna reorganizacija je smiselna, ker pogosto v prezadolženih dolžnikih še obstaja zdravo 
poslovno jedro, gre za t.i. ekonomsko učinkovito podjetje, ki je sposobno nadaljnjega 
uspešnega poslovanja. Ločevanje dolžnikov z ekonomsko učinkovitim podjemom in tistih, 
katerih podjem je neučinkovit, je ključno za določitev postopka insolventnosti. V prvem 
primeru je vrednost delujočega podjetja večja od njegove likvidacijske vrednosti, podjetje se 
torej splača reorganizirati, saj se upniki poplačujejo iz prihodnjih donosov dolžnika. Na drugi 
strani je pri ekonomsko neučinkovitem podjetju neto sedanja vrednost manjša od likvidacijske 
vrednosti, ohranjanje takšnega dolžnika pri življenju zanj pomeni životarjenje, saj bi  prej slej 
postal insolventen, zato je tu probleme insolventnosti treba reševati s stečajnim (likvidacijskim) 
postopkom.  V tem primeru se upniki poplačujejo s prodajo premoženja v stečajnem postopku.17 
V splošnem torej insolvenčno pravo razrešuje problem insolventnosti posameznega dolžnika. 
Gre za izrazito usmerjenost k iskanje rešitev na individualni, konkretni ravni. Ta vloga pa se 
                                                 
11 I.Vuksanović, Dobrodošla prizadevanja za sistemsko razdolžitev, 2013, str. 6. 
12 Več o tem: F. Štiblar, 2001, Svetovna kriza in Slovenci.  
13 J. Stiglitz, 2001, nav. delo,  str. 4. 
14 V primeru azijske finančne krize se nezadovoljivost insolvenčenga prava in njegova slabša implementacija v 
praksi ob začetku krize pogosto opredeljuje kot ena od ovir k uspešni reorganizaciji.  
15 J. Stiglitz, 2001, nav. delo,  str. 4. 
16 D. Dubrovski, Ali so sodni postopki prisilne poravnave resnično sanacijski postopki, 2020, str. 307. 
17 J.Cepec, Alternative klasičnim insolvenčnim postopkom, 2015, str. 114. 
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lahko zlasti v času sistemskih kriz izkaže za nezadostno, saj klasično insolvenčno pravo ne 
pristopa k reševanju situacij, ko je z insolventnostjo okužen večji del gospodarstva. V tako 
spremenjenih okoliščinah je treba iskati alternative s širše zastavljenimi cilji (v ospredje prehaja 
predvsem makro vloga insolvenčne zakonodaje).  
V primeru insolventnosti posameznega dolžnika je predpostavka krivde na strani poslovodstva 
oziroma gospodarske družbe kot take lahko upravičena, a ko je enkrat večji del nacionalnega 
(ali širše globalnega) gospodarstva prezadolžen, ta domneva hitro odpade, saj gre za sistemsko 
težavo gospodarstva, ki jo posamezna gospodarska družba zelo težko nadzira. S tem se 
utemeljuje tudi eden od argumentov, zakaj naj bi se v kriznih obdobjih ohranilo obstoječe 
poslovodstvo. Naslednja presumpcija, ki deluje v korist ohranjanja obstoječega managementa, 
je v možnostih iskanja alternativne ekipe managerjev (zlasti je tu mišljen krizni management). 
Ko se posamezna gospodarska družba znajde v težavah, ni težko zamenjati poslovodstva, a ko 
polovica družb nekega gospodarstva zaide v težave, je to bistveno oteženo. Nadalje je v času 
sistemskih distorzij težko ocenjevati vrednost premoženja gospodarske družbe, saj je trg 
nelikviden, banke se zaradi lastnih težav težje vključujejo v procese reorganizacije oziroma je 
njihovo vključevanje omejeno s strani regulatorja. Prav tako pa zaradi obsežne insolventnosti 
postanejo klasični insolvenčni postopki predragi in predolgotrajni, povečajo se pritiski na 
sodišča, primanjkovati prične strokovnega kadra. Visoki so tudi posredni stroški. Ob 
vsesplošnem nezaupanju dobavitelji postanejo manj odzivni, zahtevajo predplačila, kupci pa se 
srečujejo z odpovedanimi naročili in dobavno negotovostjo. Predvsem tovrstne krize 
poslabšujejo še obširne makroekonomske posledice, kot so naraščanje brezposelnosti, 
zmanjšanje ekonomske aktivnosti, povišanje obrestnih mer ter obširna devalvacija.18 
Kot antipod klasičnim insolvenčnim postopkom v času sistemskih kriz Stiglitz predlaga 
spremembe, ki bi delovale v smeri ohranjanja obstoječe strukture poslovodstva in ki bi hkrati 
preprečile možnost popolne razlastitve obstoječih lastnikov (in to tudi v primeru, ko obveznosti 
do upnikov niso v celoti poravnane). To pa preprosto iz razloga, ker se s poseganjem v lastniško 
strukturo pogosto spreminja sestava uprav, kar pa lahko zavleče procese reorganizacije. Hkrati 
bi namesto zahtev postopka o prilagajanju obveznosti dolžnika do upnika (zmanjševanja 
obveznosti in/ali podaljševanja dobe odplačila) prišlo do samodejne transformacije dolžniškega 
kapitala v lastniškega, ki je navadno v tovrstnih situacijah kratkoročno tudi glavni vir novega 
kapitala za prezadolženega dolžnika. Ob upoštevanju vsega omenjenega pa je treba snovati še 
postopek, ki bi se reševal hitro (hitreje od klasičnih postopkov, ki v praksah držav trajajo lahko 
                                                 
18 J. Stiglitz, 2001, nav. delo, str. 16–19. 
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tudi nekaj let), kar bi se doseglo s skrajšanjem procesnih rokov, z uveljavitvijo dodatnih domnev 
insolventnosti (kar pomeni, da je breme dokazovanja nasprotnega postavljeno na stran upnikov) 
in ohranjanjem obstoječe strukture poslovodstva.19  
Zgoraj opisana teoretska izhodišča služijo kot baza za nadaljnja razpravljanja, ki se premikajo 
k iskanju vloge insolvenčnega prava v konkretnih primerih.  
3. MAKROEKONOMSKI VIDIKI GOSPODARSKE KRIZE 
V nadaljevanju se osredotočam na vprašanje prezadolženosti znotraj krize, nastale zaradi 
širjena epidemije Covid-19, a z občasnim ozirom na finančno krizo s pričetkom v letu 2008. Po 
sili razmer je primerjava aktualna. Ob tem pa je poudarek na posebnostih v slovenskem 
gospodarskem prostoru, kjer se vselej injicira specifični modus operandi za razreševanje kriz.  
Primerjava ne more mimo okoliščin nastanka kriz. Vzrok in razsežnost problema je ena od 
dimenzij, ki v nadaljevanju začrta postopanje ekonomskih politik.  
Finančne krize so zgodovinsko znan pojav, navadno nastanejo z rastjo balona, ko se cene 
določenega premoženja vzpenjajo daleč nad svojo fundamentalno vrednost. Tovrstno 
napihovanje (največkrat gre za nepremičninski balon) gre pogosto z roko v roki s povečevanjem 
kreditov (kreditno ekspanzijo), ko si investitorji izposojajo denar ter vstopajo na trg. Rast 
kreditne ponudbe je lahko ena od posledic ohlapnega nadzora v finančnem sektorju20 in/ali s 
tem povezanimi »finančnimi inovacijami«, značilnimi predvsem za krizo iz leta 2008.21 Naložb 
v te t.i. »toksične« vrednostne papirje v naših bankah sicer ni bilo, je pa svetovna finančna kriza 
prizadela gospodarsko aktivnost tudi v Sloveniji, sprva kot posledica zaustavitve naročil iz 
tujine in zmanjšanja investicijske dejavnosti.22 Čeprav banke niso bile izpostavljene naložbam 
v vrednostne papirje, pa je ob nastopu krize veljala velika izpostavljenost do gospodarskih 
družb. Pred nastopom krize beležimo tudi najobširnejšo akumulacijo dolga kot posledico velike 
rasti kreditov. Specifika finančne krize pri nas je obširna prepletenost podjetniškega in 
bančnega sektorja. Ob nastopu krize je bil podjetniški sektor odvisen od bančnega financiranja, 
hkrati pa je imel bančni sektor velik delež svojih kreditov v bilancah domačih družb. Za 
reševanje krize je bil tako potreben obširen pristop, ki je zajel tako podjetja kot banke.23 24  
                                                 
19 Prav tam, str. 18–19. 
20 N. Roubin, S. Mihm, 2010, Gospodarska kriza, str. 16 . 
21 Več o tem F. Štiblar, 2008, Svetovna kriza in Slovenci.  
22 B. Kordež, 2015, Kam je izginilo deset milijard, str. 112. 
23 M. Simoneti, »Dobro« razdolževanje podjetji v Sloveniji po začetku sanacije bank, 2014, str. 940. 
24 Več o tem v nadaljevanju.  
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Medtem ko je torej finančna kriza zgodovinsko znan in ponavljajoč se pojav, je kriza nastale 
epidemije Covid-19 razvojno gledano enkraten dogodek, ki je zdravstveno krizo prepletel z 
gospodarsko in na svojevrsten način porušil stanovitnost v obdobju relativne gospodarske 
stabilnosti. S prihodom krize beležimo največji upad gospodarske aktivnosti vse od 
osamosvojitve (upad BDP je denimo v drugem četrtletju 2020 znašal 13,0 %25).Ker gre za 
eksogeni šok, ki prinaša negotovost v razvoju in zaključku, govorimo tudi o neznani neznanki 
(za nekatere avtorje tudi t.i. črni labod26). Nepredvidljivost v trajanju, širjenju okužb in v hitrosti 
okrevanja zaostruje razmerja v mednarodnem okolju. Zmeren optimizem se vrača z razvojem 
cepiv in precepljenostjo prebivalstva. Zaradi potreb po preprečitvi širjenja bolezni države 
sprejemajo dokaj generične ukrepe: omejujejo gibanje, uvajajo potovalne omejitve, zapirajo se 
šole, restavracije in drugi storitveni obrati, velja prepoved masovnega zbiranja. Vzhajajoča 
gospodarska kriza primarno zadeva storitvene dejavnosti (gostinske in nastanitvene obrate, 
trgovine z nenujnim blagom, kozmetične dejavnosti …). Gre torej za težave v realnem sektorju, 
ki se lahko v naslednjem trenutku razširijo v krizo finančnega sektorja, ta pa nadalje v krizo 
gospodarstva kot takega.27  
Ob vzrokih nastanka omenjenih kriz sledi kratek vpogled v stanje gospodarske klime v obdobju 
pred nastopom epidemije. Tako okoliščine kot vzroki nastanka kriz so pomemben dejavnik pri 
razreševanju vprašanja, kdo bodo subjekti, ki bodo potrebni pomoči ter na kakšen način se bo 
ta pomoč nudila.   
V nasprotju z obsežnim zadolževanjem nebančnega sektorja pred nastankom finančne krize se 
v post-kriznem obdobju krepi stopnja bruto varčevanja gospodinjstev v Sloveniji. Zadolženost 
gospodinjstev je ob koncu leta 2019 znašala 44,4 %, kar je manj kot povprečje v EU.28 V 
zadnjem obdobju pred nastopom koronakrize se je v povprečju najbolj povišala rast 
potrošniških posojil (v letu 2019 so zrasla za 83 %, v EU pa povprečno za 60 %), a je njihov 
delež pri nas še vedno nizek in znaša le 44 %, v EU pa 85 %.29 Epidemija Covid-19 je v letu 
2020 še okrepila varčevanje gospodinjstev predvsem z naslova neprostovoljnega (zaradi 
ukrepov zapiranja storitvenih obratov, omejitve gibanja …) in previdnostnega varčevanja 
                                                 
25 Banka Slovenije, 2020, Poročilo o finančni stabilnosti, str. 6, URL:< 
https://bankaslovenije.blob.core.windows.net/publication-files/fsr-oktober-2020_objava1.pdf>. 
26 F. Štiblar, Dober predlog ukrepov megazakona, URL: < https://www.delo.si/mnenja/gostujoce-pero/dober-
predlog-ukrepov-megazakona/> (10. 3. 2021). 
27 Prav tam.  
28 SURS, Stopnja bruto varčevanja gospodinjstev v Sloveniji, URL: 
<https://www.stat.si/StatWeb/News/Index/9111> (11. 3. 2021). 




(zaradi negotovosti širjenja okužb in tveganj na trgu dela).30 Tako vloge nebančnega sektorja 
ostajajo ključni vir financiranja bank, odvisnost od tujih virov je majhna.31 Za razliko od 
finančne krize je tokrat tveganje za bančni sistem, ki izhaja iz trga nepremičnin, kljub 
koronakrizi zmerno, cene nepremičnin ostajajo stabilne in rastejo po zmerni stopnji. Ključna pa 
je precej manjša izpostavljenost bank do gradbenega sektorja v primerjavi z zadnjo krizo. Tudi 
rast stanovanjskih kreditov je v bila v zadnjih letih zmerna predvsem zaradi ostrejših standardov 
bank pri odobravanju tovrstnih posojil.32 Prav tako se je v obdobju po nastopu finančne krize 
zadolženost podjetji bistveno znižala in padla na raven pred kreditno ekspanzijo, povprečna 
zadolženost podjetji33 se je s 166 % v letu 2008 znižala na 96 % v letu 201934. Zaradi nizkih 
obrestnih mer je bilo breme odplačevanja dolgov za podjetniški sektor relativno nizko, pri 
čemer se je razmerje med neto finančnim dolgom in EBITDA35 vseh podjetji znižal s 5,2 let  v 
letu 2009 na 2,1 leta v letu 2019, od tega pa je bilo v dejavnosti gostinstva (ki je zaradi epidemije 
Covid-19 tudi med bolj prizadetimi panogi) razmerje višje kot v drugih dejavnostih (3,5 let za 
odplačevanje dolga iz ustvarjenega denarnega toka)36. Makroekonomska slika je tako 
ugodnejša kot pred nastopom finančne krize predvsem zaradi relativne nezadolženosti 
podjetniškega sektorja, kar ob nastopu zaostrenih razmer prinaša manjše kreditno tveganje za 
bančni sektor. To pa krepi še visoka likvidnost in visoki dobički podjetji, kar omogoča lažjo 
absorpcijo šokov že v samih podjetjih preden se ti prenesejo v banke.37 O dobri odpornosti na 
šoke ob začetku epidemije Covid-19 govorimo tudi v bančnem sektorju, kar se kaže v ustrezni 
likvidnosti in solventnosti bančnega sistema. Banke so leto 2019 zaključile z zgodovinsko 
najvišjim dobičkom pred obdavčitvijo (bilančna vsota bančnega sistema je 31. 12. 2019 dosegla 
41,2 milijarde EUR in bila medletno višja za 6,3 %. Dobiček pred obdavčitvijo je v letu 2019 
za 13 % presegal tistega iz leta 2018. Razlog za visoke dobičke je tudi sproščanje oslabitev in 
rezervacij v zadnjem obdobju pred krizo Covid-19).38  
Makroekonomski podatki nakazujejo, v kašnem obsegu in v kakšnih časovnih okvirjih se lahko 
kriza širi znotraj gospodarstva. Ranljivost v obdobje pred nastopom finančne krize se kaže kot 
razlog za velik padec aktivnosti in posledica dolgoročnega okrevanja slovenskega 
gospodarstva. Relativna odpornost in optimistične napovedi v trenutnih razmerah krepijo 
                                                 
30 SURS, nav. delo.  
31 Banka Slovenije, 2020, Poročilo o finančni stabilnosti, str. 2. 
32 Prav tam, str. 3 
33 Kazalnik finančnega vzvoda, razmerje med lastniškim in dolžniškim kapitalom. 
34 K zmanjševanju finančnega vzvoda je pomembno vplivala tudi rast lastniškega kapitala v podjetjih.  
35 Ang. Earnings before interest, taxes, depreciation, and amortization. Prihodek pred obrestmi, davki in 
amortizacijo. 
36 Banka Slovenije, 2020, nav. delo, str. 56. 
37 S. Beloglavec, B.,T. Beloglavec, Vpliv krize Covid-19, 2020,  str. 51. 
38 Prav tam, str. 52. 
16 
 
samozavest in blažijo negotovost, kar ustvarja sliko, da bo gospodarstvo sposobno za hitrejši 
zagon kot v času finančne krize. A ker je trenutna kriza nepredvidljiva tako v njenem trajanju 
kot intenziteti, se s podaljševanjem omejitvenih ukrepov odpornost podjetji vendarle krha, 
likvidnostne rezerve se namreč ob padcu prihodkov krčijo. Kazalniki plačilne sposobnosti v 
letu 2020 sicer ne prikazujejo razsežnosti same krize. A ker omejitveni ukrepi delujejo izrazito 
asimetrično, saj bistveno bolj zadenejo storitveni kot proizvodni sektor, obstajajo segmenti v 
gospodarstvu, v katerih se bodo s podaljševanjem krize poglabljale težave in ki bodo predmet 
reševanja v tokratni krizi.  
Finančna kriza je prvotno najbolj prizadela velika podjetja, ki so bila nakopičena s številnimi 
nasedlimi naložbami v nepremičnine in lastniške deleže ter z obsežnim bančnim dolgom. 
Posledično je prišlo v dejavnosti gradbeništva in nepremičninskega posredovanja do obsežnega 
padca produkta, številna sicer velika in pomembna gradbena podjetja so pristala v stečaju. 
Posledično so bili ukrepi finančnega prestrukturiranja usmerjeni k odpravljanju težav v velikih, 
sicer poslovno še delujočih podjetji, katerih nedonosne terjatve so se reševale preko krovnega 
sporazuma (t.i. MRA sporazumi)39 v postopkih zunajsodnega prestrukturiranja. Tako so se 
tovrstna podjetja v postkriznem obdobju relativno dobro razdolžila. Ker pa je bilo ciljno 
prestrukturiranje usmerjeno predvsem v velike gospodarske družbe, so se ukrepi za reševanje 
nedonosnih terjatev v mikro, majhnih in srednje velikih podjetjih (v nadaljevanju »MSP 
podjetja«) postavljali ob stran. Značilnost teh podjetji je, da so usmerjena pretežno na domači 
trg in imajo omejen doseg do finančnih sredstev. Posledično se MSP podjetja v večji meri 
srečujejo s težavami pri odplačevanju dolgov.40 Kljub sicer odpornemu gospodarstvu obstajajo 
določena podjetja, ki so imela težavo s poravnavanjem dolga že pred nastopom koronavirusa 
in katerih težave so z začasnimi premostitvenimi ukrepi le odložene (zlasti gre za razne 
holdinge, lizinge, nepremičninske dejavnosti ter podjetja iz strokovno-tehničnih dejavnostih. 
Po velikosti pa predvsem mikro, mala in srednje velika podjetja). Hkrati pa se s poglabljanjem 
epidemije in podaljševanjem omejitvenih ukrepov razjeda odpornost tudi številnim podjetjem 
iz najranljivejših sektorjev (tj. del storitvenih dejavnostih, v katerih je potreben neposreden stik 
s stranko, zato so večji del epidemije zaprte). Gre zlasti za podjetja na področju gostinstva, 
turizma, kulturne in razvedrilne dejavnosti, po velikosti pa so to ponovno MSP podjetja.41 Po 
                                                 
39 Angl. Master Restructuring Agreement. Sporazum med dolžnikom in njegovimi upniki glede reprogramiranja 
njegovih obveznostih.  
40 U. Lušina, 2020, Zadolženost podjetniškega sektorja, str. 8–9, URL: 
<https://www.umar.gov.si/fileadmin/user_upload/publikacije/kratke_analize/2020_9_Zadolzenost_Lusina/Zadolzen
ost_podjetniskegp_sektorja_.pdf>. 





ocenah Banke Slovenije so te dejavnosti zagotavljale približno 22 % delovnih mest in ustvarile 
20 % dodane vrednosti, na ravni gospodarstva evrskega območja pa 25 % oziroma 19 %. 
Izpostavljenost bančnega sektorja je po najbolj prizadetih dejavnostih različna. Delež odobrenih 
posojil gostinskemu sektorju je do oktobra 2020 znašal 5,4 % celotnih posojil, pri čemer pa 
delež posojil, odobrenih kulturnim in rekreacijskim dejavnostim ne presega enega odstotka, pri 
potovalnih agencijah pa le 0,3 %. Državni interventni ukrep, ki omogoča enoletni odlog 
odplačevanja kreditov, je bil najbolj izkoriščen ravno v panogah, katerih storitve so bile v 
večjem delu ustavljene. V gostinstvu je bil odlog odobren celo pri večini vseh posojil.42 S 
podaljševanjem in poglabljanjem krize se povečuje verjetnost, da bo del odloženih obveznosti 
postal nedonosen.  
Iz navedenega lahko izpeljemo naslednje teze: 
1. Subjekti reševanja prezadolženosti bodo v akutni krizi MSP podjetja, zlasti njen storitveni del. 
Narava recesije zaradi koronakrize je namreč drugačna, obstoječa epidemija je povzročila 
spremembe v vedenju in socialnem distanciranju, kar vpliva na gospodarske panoge, v katerih 
je veliko človeškega stika. Za razliko od pretekle krize, ki je bolj prizadela industrijski sektor 
in posledično omejila mednarodno menjavo, so tokrat posebej izpostavljena podjetja na 
področju turizma, gostinstva, kulturne, razvedrilne in rekreacijske dejavnosti, katerih storitve 
so bodisi primarno namenjene domači potrošnji bodisi so odvisne od gibanja potrošnikov (npr. 
ljubljanski mestni turizem, ki je predvsem odvisen od tujih gostov). 
2. Ukrepi za blažitev posledic epidemije so (in bodo v nadaljevanju) primarno usmerjeni v 
prebivalstvo in realno gospodarstvo. Torej v podjetja kot taka, v manjši meri pa v banke in 
preostali finančni sektor. To je predvsem posledica razlik v vzročnosti med nastankom finančne 
krize in krize zaradi širjenja Covid-19. Finančna kriza je izvirala iz bančnega sektorja in je 
kasneje prerasla v celotno gospodarstvo. Posledično je bilo treba pričeti s sanacijo bank, v 
nadaljevanju pa preiti na prestrukturiranje podjetji. Koronakriza ima izvor izven gospodarstva, 
a ga hkrati zadeva, z zamikom pa se lahko problem plačilne nediscipline v podjetjih pripne še 
na finančni sektor. Zaradi tveganja, da bodo odložene kreditne obveznosti po izteku moratorijev 
postale neizpolnljive, obstaja verjetnost, da se bo v bankah poslabša kakovost kreditnih 
portfeljev. V bankah namreč ostajajo nedonosne terjatve še iz obdobja pred epidemijo, in to 
zlasti do MSP podjetji. 
                                                 





3. Koronkriza vzajemno zadeva tako ponudbo zaradi prepovedi obratovanja zlasti storitvenega 
sektorja, kot povpraševanje, kar je posledica negotovosti in zaprtja gospodarstva. Zlasti pri 
trajnih potrošnih dobrinah, npr. avtomobilih, velja učinek čakanja.43 
4. Kljub odpornosti gospodarstva, ki je posledica kumulacije dobičkov in visoke likvidnosti iz 
predkriznega obdobja, obstaja verjetnost, da bodo obveznosti podjetji, ki so začasno odložene 
oziroma oblažene zaradi interventnih ukrepov po izteku državnih pomoči, postale trajneje 
neizpolnljive oziroma bodo prerasle vrednost premoženja podjetja (insolventnost). S 
podaljševanjem omejitvenih ukrepov se v gospodarstvu krčijo likvidnostne rezerve, s tem se 
povečuje pritisk na plačilno sposobnost podjetji.  
5. Predmet prestrukturiranja bodo tokrat poslovne terjatve upnikov (dobaviteljev, poslovnih 
partnerjev). V času finančne krize je bil ob vzajemnih težavah bančnega in podjetniškega 
sektorja, njuni medsebojni prepletenosti in poglobljenosti, potreben sistemski proces, in sicer v 
prvi vrsti s sanacijo slovenskih bank, v naslednji fazi pa s celovitim razdolževanjem 
podjetniškega sektorja.44 Posledično je bil za čiščenje bančnih bilanc in razdolževanje 
gospodarstva potreben kompleksen pristop, ki je zajemal tako finančne upnike kot lastnike. V 
tokratni krizi je v prvi vrsti že narava najbolj prizadetih podjetji drugačna. MSP podjetja imajo 
namreč manj finančnih upnikov (navadno le eno ali dve banki), hkrati je bančna izpostavljenost 
do najranljivejših segmentov relativno nizka in za banke ne predstavlja velikega tveganja. So 
pa ta podjetja v veliki meri financirana s strani svojih dobaviteljev. Glavni obseg obveznosti 
zanje tako predstavlja poslovni dolg, ki pa bo ob nadaljnjih likvidnostnih težavah postajal 
čedalje bolj obremenjujoč. Ob tem je treba izpostaviti tudi razliko v sposobnostih samih 
upnikov. Banke imajo zaradi svojega obsega relativno veliko pogajalsko moč, so dobro 
strokovno in kadrovsko opremljene in pogosto tudi dobro zavarovane. Kar pa ne velja vselej za 
poslovne upnike, ti navadno ne operirajo z vsemi resursi, kot jih imajo banke, njihove terjatve 
v veliki večini tudi niso zavarovane.   
V času finančne krize so breme prestrukturiranja nosile zlasti z davkoplačevalskim denarjem 
očiščene banke preko zunajsodnih poravnav. Vsi ti postopki pa v trenutnih razmerah delujejo 
togo in ne ponujajo pravih rešitev za vprašanja prezadolženosti v aktualno najbolj prizadetih 
sektorjih. Narava tokratne krize je namreč drugačna in posledično zahteva svojevrsten sui 
generis pristop za njeno odpravljanje.  
 
                                                 
43 Potrošniki nakup tovrstnih dobrin odložijo do nastopa stabilnejših gospodarskih razmer. 
44 J. P. Damijan, Razdolževanje podjetji, pet let prepozno, URL: <https://www.finance.si/8353756/Razdolzevanje-
podjetij-pet-let-prepozno> (12. 3. 2021). 
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4. EKONOMSKA POLITIKA NA RAVNI EU 
Prvi vidik pri razreševanju kriznih razmer je hitro in odločno postopanje ekonomskih politik. 
Izkušnje finančne krize v slovenskem okolju nakazujejo, da se je sanacijski pristop pričel pozno 
(sanacija bank kot pričetek sistemskega pristopa k odpravljajo prezadolženosti se je pričela šele 
konec leta 2013) ob neustreznem zakonodajnem okvirju (pozna uveljavitev novele ZFPPIPP-
F,  sprejeta 6. 12. 2013, pet let po začetku finančne krize), kar dokazuje, da je država v pretežni 
meri le čakala v upanju, da bodo podjetja in banke same prerasla iz krize. Kar pa se ni zgodilo. 
Nasprotno, negativni učinki na gospodarstvo so se povečali. Z leti odlašanja pa so rasli fiskalni 
stroški reševanja krize. Med leti 2010 in 2012 se je denimo povečalo število podjetji s 
pozitivnim neto dolgom, in to za 1.000, kar nakazuje, da se učinki finančnega šoka z daljšanjem 
obdobja stagnacije razširjajo na večji del gospodarstva.45  
Uspeh pri reševanju gospodarskih kriz je soodvisen od ukrepov makroekonomskih politik 
(monetarne in fiskalne), institucionalnega okvirja in izboljšanja zunanjega okolja. Ob tem pa je 
vpliv Slovenije na makroekonomske dejavnike okrnjen, politiko na monetarnem področju 
določa Evropska centralna banka, na fiskalnem področju pa je treba upoštevati zahteve 
Evropske unije.46 
Čeprav se z vzpostavitvijo evropske in monetarne unije ohranja suverenost držav članic na 
fiskalnem področju (torej ne govorimo o skupni fiskalni uniji), pa določene zahteve EU vseeno 
posegajo tudi na to področje. Med drugim gre za zahteve po vzdrževanje stanja javnega dolga 
pod 60 % BDP, uveljavitvi fiskalnega pravila in uravnoteženost proračuna znotraj 
gospodarskega cikla. Fiskalno pravilo po svoji vsebini določa, da prihodki v državni proračun 
določajo obseg izdatkov v določenem obdobju. To pomeni, da je v času gospodarskega 
razcveta, ko se v proračun države steče več prihodkov, tudi trošenje države lahko večje. Ravno 
nasprotno pa so države v času kriz ob manjših prihodkih zavezane k zmanjševanju izdatkov. 
Tako to pravilo deluje pro-ciklično in zlasti v času gospodarskih kriz fiskalni politiki odvzame 
vzvod, s katerim bi preko povečanja javnih izdatkov nadomestila izostalo povpraševanje po 
zasebni potrošnji in investicijah.47 
Za prehod iz krize je torej potrebno zagotoviti rast produkta. Zaradi negotovosti v času krize se 
povpraševanje po zasebni potrošnji in investicijah zmanjša, zato naj k rasti produkta prispevata 
stimulativna fiskalna in monetarna politika.48 Izkušnje finančne krize kažejo, da sta za oživitev 
                                                 
45 J.P. Damijan, Corporate financal soundness, 2017, str. 159. 
46 J. P. Damijan, Razdolževanje podjetji, pet let prepozno, URL: <https://www.finance.si/8353756/Razdolzevanje-
podjetij-pet-let-prepozno> (12. 3. 2021). 
47 F. Štiblar, Škodljivost fiskalnega pravila, 2017, str. 34–35. 
48 Prav tam, str. 35. 
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gospodarstva potrebni obe politiki. ECB v okviru neortodoksnih ukrepov denarne politike 
odkupuje vrednostne papirje od poslovnih bank (navadno gre za državne obveznice, katerih 
imetnice so banke. Govorimo o  t.i. kvantitativnem rahljanju). De facto pa gre v tem primeru 
za tiskanje dodatnega denarja s strani ECB v obliki kreditiranja poslovnih bank, preko njih pa 
prehajajo posojila v gospodarstvo. Vendar pa se ta ukrep izkaže za nezadosten, v kolikor so 
kreditni kanali zamašeni, ko torej dodatna količina denarja ne preide do končnega porabnika – 
gospodarstva. To se zlasti dogaja v času negotovosti ob izbruhih gospodarskih kriz, saj banke 
presežke likvidnosti raje hranijo v svojih bilancah (govorimo o tem, da banke sedijo na denarju). 
Da pa se banke spodbudi k nadaljnjemu financiranju, je za to učinkovit ukrep izdajanje državnih 
poroštev, pri čemer tveganje za nevračilo posojila prevzame država (to pa je že področje 
fiskalne politike).49  
Za razliko od togega in počasnega postopanja EU ob izbruhu pretekle krize je tokratni odziv 
evropskih odločevalcev bolj proaktiven. Na monetarnem področju je ECB sprejela 750 milijard 
EUR vreden program odkupa vrednostnih papirjev, s čimer še dodatno vliva v gospodarstvo 
povečane količine likvidnosti. Tudi Evropska komisija ne vztraja več na omejujočem fiskalnem 
pravilu, kar državam članicam razširja manevrski prostor pri sprejemu protikriznih ukrepov.50 
Hkrati so bila znotraj EU sprejeta fleksibilnejša pravila za določanje državnih pomoči.51 S to 
razliko, da so bila v finančni krizi sprejeta prilagojena pravila državnih pomoči v okviru 
dokapitalizacije bank, v aktualni krizi pa so te pravila nanašajo neposredno na pomoč 
podjetjem. Pomembna je tudi shema skrajšanega delovnega časa (SURE). Z vidika 
postpandemičnega oživljanja gospodarstva pa je relevanten dogovor o 1840 milijard EUR 
velikem finančnem svežnju EU, ki zajema sredstva v novem rednem proračunu EU za obdobje 
2021–2027 (od tega je za Slovenijo rezerviranih 4,5 milijarde EUR), kot tudi 750 milijard EUR 
v skladu za okrevanje (»NextGenerationEU«, od tega za Slovenijo namenjenih 5,7 milijarde 
EUR), v obliki nepovratnih sredstev in posojil.52 Vsa ta dodatna sredstva imajo potencial, da 
prispevajo k okrevanju gospodarstva, a jih mora politika uporabiti za pravi namen, v okviru 
razdelane izhodne strategije.  
Ne glede na spodbudno makroekonomsko okolje znotraj EU pa je breme razreševanja 
gospodarstva, določitev in obseg ukrepov na strani držav samih. Hitro in odločno postopanje 
                                                 
49 Štiblar Franjo, Dober predlog ukrepov megazakona, URL: <https://www.delo.si/mnenja/gostujoce-pero/dober-
predlog-ukrepov-megazakona/> (10. 3. 2021). 
50 M. Mrak, Finančni instrumenti na ravni EU za blaženje krize Covid-19, 2020, str. 34. 
51 Evropska komisija, Covid-19: Pregled ukrepov EU, URL:< https://ec.europa.eu/slovenia/news/covid19-
ecresponse-summary_sl> (15. 3. 2021). 
52 A. Kenda, Vrh EU je vendar dosegel dokončni dogovor, URL:< https://www.finance.si/8969326/Vrh-EU-je-
vendar-dosegel-dokoncni-dogovor-o-1840-milijardnem-sveznju-za-okrevanje> (15. 3. 2021). 
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ekonomskih politik blaži posledice krize. Eden od razlogov za sistemsko prezadolženost v času 
pred in po nastali finančni krizi so tudi (sedaj že znano) napačne odločitve s strani ekonomskih 
odločevalcev, zaradi česar se je kriza zelo hitro razširjala znotraj realnega gospodarstva. Po 
drugi strani pa v bistvenem spremenjeni odzivi v aktualnih razmerah spodbudno krepijo 
ekonomsko vzdržnost. Pri tem pa je pomembno, da so ukrepi ciljno zastavljeni tako v času 
pandemije kot za čas po njenem prenehanju.  
5. UKREPI DRŽAV ČLANIC ZA OMILITEV POSLEDIC ŠIRJENJA COVID-19 
V nadaljevanju sledi kratek vpogled v sprejete ukrepe izbranih držav članic proti širjenju 
posledic Covid-19, pri čemer se analiza osredotoča na ključne ukrepe na področju gospodarstva 
in trga dela. Ciljno so poleg Slovenije izbrane še tri evropske države, in sicer Nemčija kot 
vodilna članica Evropske unije, katere vrednost protikriznih ukrepov znaša največ izmed vseh 
članic EU.53 Sledi Italija, predstavnica držav na jugu Evrope, ki so glede na strukturo 
gospodarstva bolj izpostavljene za nastanek težjih ekonomskih posledic. Razlogov za to je več. 
Prvič je kriza prekinila dotok turistov in s tem zmanjšanje prihodkov tako v turističnem kot 
gostinskem sektorju. Te panoge pa so z vidika ustvarjanja BDP in delovnih mest med bolj 
pomembnimi. Hkrati je v južnih državah EU delež majhnih podjetji večji kot v njenih ostalih 
delih in, kot že rečeno, gre torej za vrsto podjetji, ki so praviloma ob tokratni krizi ranljivejša.54 
Sledi pregled poljskih interventnih ukrepov. Poljska je ena izmed post-tranzicijskih držav in 
tudi edina izmed analiziranih, ki ni del evropske monetarne politike. 
Opomba: z nadaljnjim širjenjem epidemije se je veljavnost številnih interventnih ukrepov podaljšala. 





                                                 
53 J. Van Hove, 2020, Impact of state aid on competition, str. 26. 
URL:<https://www.europarl.europa.eu/RegData/etudes/STUD/2020/658214/IPOL_STU(2020)658214_EN.pdf>. 
54 Italijanska MSP podjetja ustvarijo približno 70 % dodane vrednosti, kar presega EU povprečje (56,4 %). Delež 
zaposlenih je še večji, v Italiji MSP podjetja zaposlujejo okoli 78 % prebivalstva, v EU dobrih 66 %. Tudi mikro 
podjetja so v Italiji relativno bolj pomembna, saj zagotavljajo slabih 45 % delovnih mest (v primerjavi s 
povprečjem EU – 29,7 %). Vir: Evropska komisija, 2019, SBA Fact Sheet Italy SME, str. 1, URL:<Italy - SBA Fact 
Sheet 2019.pdf> (22.3.2021).  
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5.1. NEMČIJA55   
Predvidena vrednost protikriznih ukrepov znaša dobrih 40 % BDP, pri čemer vrednost 
likvidnostnih pomoči skupno dosega 31,5 % BDP (od tega je za državna poroštva predvidenih 
25,3 % BDP, za dokapitalizacijo podjetji in posojila državnih razvojnih bank 6,2 % BDP), za 
neposredna denarne spodbude nezdrastvenemu sektorju pa 8,7 % BDP.56 
5.1.1. Ukrepi na področju trga dela in zaščite prebivalstva 
- Subvencioniranje skrajšanega delovnega časa (Kurzarbeitergeld), v okviru modifikacij 
obstoječe sheme subvencioniranega delovnega časa, kamor se lahko vključi podjetje, ki mora 
10 odstotkov zaposlenim skrajšati delovni čas. V ta program se lahko vključijo tako osebe z 
začasnimi oblikami dela kot zaposleni v agencijah za posredovanje delovne sile.57 
- Neposredna pomoč družinam, ki so izgubile zaslužek zaradi zaprtja šol in vrtcev, enkraten 
otroški dodatek, pomoč enočlanskim gospodinjstvom. Olajšan je tudi dostop do socialnih 
nadomestil, podaljšano je obdobje prejemanja nadomestila za brezposelnost. 
- 3-mesečni moratorij na potrošniške kredite, sklenjene pred 15. marcem 2020, v kolikor ima 
dolžnik težave z odplačevanjem.  
5.1.2. Ukrepi za izboljšanje likvidnosti na davčnem področju 
- Odlog plačila davkov in prispevkov, olajšani postopki v zvezi z odlogi, zamrznitev davčne 
izterjave do konca leta 2020, v kolikor je neplačilo povezano s posledicami epidemije. 
- Znižanje stopnje DDV z 19 na 16 odstotkov in z 7 na 5 odstotkov. Ukrep je začasen in omejen 
do 31. decembra 2020. 
- Znižanje stopnje DDV za hrano v gostinskih obratih na 7 % za 12 mesecev (od 1. julija 2020 
naprej). 
- Stabilizacija prispevkov za socialno varnost: ob pandemiji Covid-19 se povečuje poraba v vseh 
sistemih socialne varnosti. Da bi preprečili nenaden porast prispevkov, zvezna vlada predpisuje 
                                                 
55 Seznam ukrepov-Nemčija: 
-  M. Hribernik, U. Lovšina, 2020, Pregled ukrepov držav, str. 10–14. 
- J.Anderson, E. Bergamini, The fiscal response,URL:< https://www.bruegel.org/publications/datasets/covid-
national-dataset/#italy.htm> (22. 3. 2021). 
- <https://home.kpmg/xx/en/home/insights/2020/04/germany-government-and-institution-measures-in-response-to-
covid.html> (22. 3. 2021). 
- < https://ec.europa.eu/info/live-work-travel-eu/coronavirus-response/jobs-and-economy-during-coronavirus-
pandemic/state-aid-cases/germany_en> (22. 3. 2021). 
- <https://www.bundesfinanzministerium.de/Web/EN/Issues/Priority-Issues/stimulus-package-for-
everyone/stimulus-package-for-everyone.html> (22. 3. 2021). 
56 J. Van Hove, 2020, nav. delo, str. 36. 
57 Kajzer A., 2020, Vpliv epidemije na trg del, str. 3, URL: 
<https://www.umar.gov.si/fileadmin/user_upload/publikacije/kratke_analize/2020_12_Vpliv_epidemije_na_trg_del
a/Vpliv_epidemije_na_trg_dela_v_EU_Kajzer_01.pdf>   
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maksimalno višino prispevkov, ukrep pa velja do konca leta 2021. Vsa dodatna sredstva za 
financiranje sistemov socialne varnosti bodo krita s strani zveznega proračuna. 
- Možnost pokrivanja davčne izgube iz leta 2020 v prihodnjih dveh letih, pri čemer se je povečal 
maksimalni znesek dovoljenega prenosa. 
 
5.1.3. Ukrepi za izboljšanje likvidnosti v podjetjih 
S programi Nemške razvojne banke (Kreditanstalt für Wiederaufbau – KfW) se zagotavlja 
likvidnost prizadetim podjetjem z vnaprej neomejenimi krediti.  
- MSP podjetja lahko v okviru državne poroštvene sheme zaprosijo za takojšna posojila prek 
KfW z državno garancijo v višini do 25 % prihodkov v letu 2019 (pri podjetjih z do 10 
zaposlenimi je višina posojila omejena na 300.000 EUR, z 10 do 50 zaposlenimi omejeno na 
500.000 EUR in podjetja z več kot 50 zaposlenimi max. višina 800.000 EUR). 
- Različni posojilni programi v okviru KfW (KfW podjetniško posojilo –  Unternehmerkredit in 
KfW zagonsko posojilo – Gründerkredit-Universell), pri čemer so se znatno zmanjšale 
minimalne zahteve za kreditno sposobnost podjetji. Posojila so namenjena podjetjem za 
financiranje naložb, tekočega poslovanja, skladiščenje ter za nakup sredstev drugih podjetji, 
vključno s prevzemi. Delež poroštev države za velika podjetja znaša 80 %, medtem ko pri MSP 
podjetjih ta znaša 90 %. Obrestna mera se giblje med 1,0 % in 1,46 % za posojila z 90% 
jamstvom ter med 2,0 % in 2,12 % za posojila z 80% jamstvom.  
- Sklad za ekonomsko stabilizacijo (Wirtschaftsstabilisierungsfonds, WSF) je namenjen večjim 
podjetjem z 250 ali več zaposlenim. Med drugim obsega 100 milijard EUR za ukrepe 
dokapitalizacije in nakupa deležev v posebej prizadetih podjetjih državnega pomena zaradi 
nevarnosti, da bi prišlo do sovražnih prevzemov nemških podjetij, ki so se znašla v težkem 
položaju zaradi koronakrize. 
- Program za podporo malim podjetjem, samozaposlenim in kmetom v višini 50 milijard EUR, 
pri čemer se zagotavljajo nepovratna sredstva, ki so primarno namenjena začasnemu kritju 
obratovalnih stroškov za tri mesece po sprejemu prvega paketa pomoči; 
- Začasno kritje fiksnih stroškov podjetjem, ki beležijo dovolj velik padec v letu 2020 v 
primerjavi z letom 2019. 
- Državno subvencioniranje stroškov električne energije za leto 2020 za vse odjemalce.  
- Začasna omejitev najemodajalčevih odstopnih upravičenj, v kolikor najemnik zamuja s 
plačilom najemnine v obdobju med 1. aprilom in 30. junijem 2020 in je neplačilo posledica 
koronakrize. Najemnik mora zapadle zneske najemnine poravnati do 30. junija 2022 (ukrep je 
bil ponovno uveden v drugem valu epidemije). 
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Sektorsko so bile Evropski komisiji priglašene državne pomoči, namenjanje kritju izpada 
prihodkov na področjih organiziranja sejemskih in kongresnih prireditev, javnega transporta, 
kulturnih programov. Izdano je bilo državno jamstvo za posojila letalskemu prevozniku 
Condor.   
Ciljna državna pomoč je bila med drugim usmerjena v pomoč nemškemu koncernu železnic 
(Deutsche Bahn) v obliki neposredne subvencije v višini 7 milijard EUR. Državna pomoč je 
bila odobrena tudi letalskemu prevozniku Lufthanse v višini 9 milijard EUR, od tega v obliki 
kredita državne razvojne banke (KfW) v višini 3 milijarde EUR. Sledila je delna nacionalizacija 
družbe, pri čemer država prevzem 25% lastniški delež z namenom preprečiti morebitne 
sovražne prevzeme.  
5.1.4. Ukrepi na področju insolvenčne zakonodaje58 
Na področju insolvence je bila sprejeta odločitev o začasni odložitvi obveznosti dolžnika po 
vložitvi predloga za pričetek postopka zaradi insolventnosti, v kolikor je insolventnost 
izključno posledica koronakrize in obstaja verjetnost, da je pomanjkanje likvidnosti mogoče 
odpraviti. Pri tem se domneva, da sta izpolnjena oba pogoja, če je imel dolžnik na dan 31. 
decembra 2019 dovolj likvidnosti. Predlog upnikov za pričetek postopkov zaradi 
insolventnosti, ki je bil vložen med 28. marcem in 30. septembrom 2020, mora vsebovati 
dokazila, da je bil dolžnik insolventen še pred 1. marcem 2020. V času odloga za vložitev 
predloga za pričetek postopka zaradi insolventnosti ne velja odgovornost poslovodstva za 
plačila, ki so bila opravljena po trenutku nastanka insolventnosti in v kolikor so se nanašala na 
tekoče poslovanje podjetja. V času odloga insolventni dolžnik lahko uveljavlja nova 
zavarovanja (in se v danih razmerah ne šteje kot dejanje contra bonus morales). Mikro družbam 
se začasno omogoči, da ne zagotovijo plačila (do 30. junija 2020) v zvezi s pogodbami, ki so 
bistvene za izvajanje posla in v kolikor je nezmožnost plačila posledica razglasitve epidemije 
Covid-19 ter v kolikor bi plačilo ogrozilo nadaljnje poslovanje podjetja.    
S 1. oktobrom 2020 se spremeni določba glede začasnega odloga za začetek postopkov zaradi 
insolventnosti. Zakon razlikuje med nelikvidnimi in prezadolženimi družbami (po nemškem 
insolvenčnem pravu prezadolženost obstaja, kadar dolžnikovo premoženje ne pokriva več 
                                                 
58Ukrepi na področju insolvenčne zakonodaje-Nemčija: 
- < https://www.bundesfinanzministerium.de/Web/EN/Issues/Priority-Issues/stimulus-package-for-
everyone/stimulus-package-for-everyone.html> (23. 3. 2021). 
- < https://www.derechoyfinanzas.org/insolvency-law-in-times-of-covid-19-2/.htm> (23. 3. 2021). 
- <https://www.heuking.de/en/news-events/articles/german-insolvency-law-covid-19-suspension-of-duty-to-file-for-
insolvency-ended-on-30-september-2020.html > (23. 3. 2021). 
- L. Englisch, B. Friedl, M. Geiss, Temporary German Covid-19, URL: < https://www.gibsondunn.com/temporary-
german-covid-19-insolvency-regime-extended-in-modified-form/> (23. 3. 2021). 
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obstoječih obveznosti). Za nelikvidne družbe odlog ne velja več. Odlog je bil tako predviden le 
pri prezadolženih družbah (do 31. decembra 2020). Razlog v razlikovanju je v tem, da so 
številni protikrizni ukrepi uspeli začasno premostiti težave nelikvidnosti v podjetjih in so torej 
težave nelikvidnosti pri nekaterih podjetjih verjetno obstajale že pred nastopom epidemije 
(posledično tudi niso uspeli pridobiti državne pomoči). 
S 1. januarjem 2021 je vstopila v veljavo tudi nova insolvenčna zakonodaja, ki v nemški pravni 
red uvaja spremembe v zvezi s postopkom preventivnega prestrukturiranja (v okviru 
implementacije Evropske direktive 2019/1023).59  
5.2. ITALIJA60 
Predvidena vrednost protikriznih ukrepov znaša slabih 38 % BDP, pri čemer vrednost 
likvidnostnih pomoči skupno dosega 34 % BDP  (za državna poroštva je predvidenih 33,8 % 
BDP, pri dokapitalizaciji podjetji in posojilih državnih razvojnih bank je predvidenih 0,2 % 
BDP), za neposredna denarne spodbude nezdravstvenemu sektorju pa 3,1 % BDP.61 
5.2.1. Ukrepi na področju trga dela in zaščite prebivalstva 
- Subvencioniranje plač zaposlenih na čakanju in skrajšan delovni čas; 
- Okrepitev socialno varstvene mreže (podaljšanje obdobja prejemanja nadomestila za 
brezposelne), starševski dodatek za varstvo otrok; 
- Mesečni temeljni dohodek za samozaposlene in sezonske delavce; 
- Enoletni moratorij na odplačevanje hipotekarnih kreditov za subjekte, ki so zaradi epidemije 
ostali brez službe oziroma če je ogroženo njihovo preživetje; 
- Dodatek v višini 500 EUR na mesec (do 3 mesece) za samozaposlene v najbolj prizadetih 
občinah; 
- Do 500 EUR davčnih olajšav in bonusa za počitnice za družine, katerih največji skupni prihodki 
ne presežejo 40.000 EUR; 
- Kritje bolniškega nadomestila za dneve, preživete v karanteni; 
- Enkratni krizni dodatek za mesec marec 2020 za vse zaposlene z dohodkom do 40.000 EUR; 
                                                 
59 Več o tem v nadaljevanju.  
60 Seznam ukrepov-Italija: 
- M. Hribernik, U. Lovšina, 2020, Pregled ukrepov držav, str. 5–8. 
- J.Anderson, E. Bergamini, The fiscal response,URL:< https://www.bruegel.org/publications/datasets/covid-
national-dataset/#italy.htm> (22. 3. 2021). 
- OECD, Italian regional SME policy responses, URL: <https://www.oecd.org/coronavirus/policy-responses/italian-




pandemic/state-aid-cases/italy_en> (23. 3. 2021). 
- <https://www.oecd.org/coronavirus/country-policy-tracker/> (23. 3. 2021). 
61 J. Van Hove, 2020, nav. delo, str. 36. 
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- Odlog na plačilo kreditov. 
 
5.2.2. Ukrepi za izboljšanje likvidnosti na davčnem področju 
- Vsem podjetjem v najbolj prizadetih sektorjih (turistične dejavnosti, dejavnost transporta, 
gostinstva, kulture, športa, izobrazbe, organiziranja prireditev) se omogoči odlog plačila 
davkov in prispevkov za mesec marec in april 2020 (odlog je bil možen do septembra 2020), 
pod pogojem zadostnega upada prometa. 
- Davčni dobropis za komercialne najemnine. Trgovinam in manjšim trgovcem, ki so zaradi 
nujnih primerov zaprte, se odobri davčna olajšava v višini 60 % najemnine.  
- Začasen odpis regionalnega davka (IRAP) za vsa podjetja in samozaposlene, katerih višina 
prihodkov ne presega 250 milijonov EUR v letu 2019 (izvzete so banke in finančne institucije). 
- Začasen odlog plačila prispevkov za socialno varnost, državnih in regionalnih davkov za mesec 
april in maj 2020 (odlog možen do septembra 2020). 
- Znižanje prispevkov za socialno varnost zaposlenih v višini 30 % pri podjetjih na jugu Italije 
za obdobje med oktobrom in decembrom 2020. 
- Začasna ukinitev plačila socialnih prispevkov delodajalca (do konca decembra 2020, 
podaljšano še za mesec januar 2021). 
- 3-mesečna ukinitev plačila socialnih prispevkov za podjetja na področju turističnih in 
zdraviliških dejavnosti. 
- 2-mesečna ukinitev plačila računov za elektriko, plin, vodo in odpadke v najbolj prizadetih 
občinah. 
- Ugodnejša davčna obravnava za inovacije in razvoj pri start-up podjetjih in MSP podjetjih. 
- Začasni suspenzi na področjih izvajanja davčnih nadzorov, revizij, prisilne izterjave. 
5.2.3. Ukrepi za izboljšanje likvidnosti v podjetjih 
- Državna subvencija za vse samozaposlene in enoosebne družbe (višina subvencije znaša od 
1.000 EUR do največ 20 % padca prometa v aprilu 2020 v primerjavi z aprilom 2019). 
- Državna subvencija za turistične dejavnosti (vrednost subvencije je odvisna od višine upada 
prometa v letu 2020 v primerjavi z letom 2019), državne subvencije so prav tako zajete na 
področjih prirejanja kongresnih dejavnost in zabaviščnih prireditev ter letalskih prevozov. 
- Državno nadomestilo za izpad dohodkov komercialnim potniškim prevoznikov za izgubo, ki 
so jo prevozniki utrpeli med marcem in junijem 2020 zaradi vladnih prepovedi izvajanja 
potniškega prometa. 
- Kritje fiksnih stroškov v obdobju med marcem 2020 in junijem 2021 za podjetja, ki jim je 
promet upadel za več kot 30 %, v primerjavi z enakim obdobjem  v letu 2019. 
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- Moratorij (do 31. januarja 2021, za podjetja v turistični dejavnosti do 31. marca 2021) na 
odplačilo posojil za MSP podjetja, samostojne podjetnike in svobodnjake, vključno z državnim 
poroštvom za dane moratorije. 
- Ciljno usmerjeni ukrep nacionalizacije letalske družbe Alitalia.  
- Ustanovitev sklada za podporo dejavnosti kulture.  
Italijanska vlada je sprejela različne mehanizme državnih poroštev: 
- Jamstvena shema za bančna posojila (tudi lizinge in dobaviteljski faktoring), namenjena 
financiranju naložb in obratnih sredstev, ki ga zagotavlja Italijanska agencija za izvozno 
kreditiranje (SACE) v vrednosti 200 milijard EUR. 
- »Fondo centrale di garanzia« (Državni jamstveni sklad) izdaja jamstva za kredite MSP podjetju 
do 499 zaposlenih, ročnost kreditov znaša 6 let, višina jamstva med 90 % in 100 %. 
- Jamstvena shema za podjetja na področju kmetijstva, gozdarstva, ribištva, ki jo zagotavlja 
Italijanski ISMEA garancijski sklad (v vrednosti do 100 milijonov EUR). 
- Podpora izvoznim podjetjem preko italijanske agencija za izvozno kreditiranje (SACE) kot 
podpora izvoznim dejavnostim pri reševanju potreb po denarnem toku in pri diverzifikaciji 
izvoznih trgov. 
- Podpora velikim podjetjem, posebej prizadetim zaradi izbruha Covid-19, s pomočjo 
dokapitalizacije družb, nakupa zamenljivih obveznic, posojila v obliki podrejenega dolga (v 
vrednosti 44 milijard EUR). 
5.2.4. Ukrepi na področju insolvenčne zakonodaje62 
Postopki zaradi insolventnosti so bili začasno ustavljeni do 15. aprila 2020, pri tem je veljala 
tudi začasna odložitev obveznosti dolžnika za vložitve predloga za začetek postopka zaradi 
insolventnosti, vsa pravna sredstva v teh postopkih, ki so vložena med 9. marcem in 30. junijem 
2020 so bila razglašena za nedopustna.  
Podaljšali so se roki za izpolnitev obveznosti iz načrta finančnega prestrukturiranja, v kolikor 
so obveznosti zapadle v obdobju med 23. februarjem 2020 in 31. decembrom 2021. Podaljšanje 
se nanaša na postopke prestrukturiranja, ki so že bili potrjeni s strani sodišča. V kolikor sodišče 
                                                 
62 Ukrepi na področju insolvenčne zakonodaje-Italija: 
 - D. Benincasa, F. Burigo, C. Ghia, Essay on Covid-19, URL: 
<https://www.iiiglobal.org/sites/default/files/media/Essay%20on%20Covid19%20and%20Insolvency%20measures
%20in%20Italy.pdf> (24. 3. 2021). 
- O. Winker, J. Zwittter-Tehovnik, An International Guide, URL: 




še ni potrdilo načrta prestrukturiranja, dolžnik lahko zaprosi za podaljšanje roka za pripravo 
sprememb finančnega načrta.  
Z namenom zagotovitve zadostnega financiranje podjetji s strani lastnikov velja začasen 
suspenz določil italijanskega prava, ki določa kazni za lastnike, ki se namesto za financiranje v 
obliki bolj rizičnega lastniškega kapitala odločijo za dolžniško financiranje podjetja, v času ko 
bi bil glede na finančno situacijo primernejši lastniški kapital. 
 
5.3. POLJSKA63 
Predvidena vrednost protikriznih ukrepov znaša 17,4 % BDP, pri čemer vrednost likvidnostnih 
pomoči skupno dosega 5 % BDP (od tega je za državna poroštva predvidenih 3,3 % BDP), za 
neposredne denarne spodbude nezdrastvenemu sektorju pa 7 % BDP.64 
5.3.1. Ukrepi na področju trga dela in zaščite prebivalstva  
- Subvencioniranje skrajšanega delovnega časa za delodajalce, ki so zaposlenim skrajšali delovni 
čas za vsaj 20 % časa, a ne več kot za polovico. 
- Dodatna državna pomoč MSP podjetjem kot delno povračilo nadomestila plače in prispevkov 
za socialno varnost za obdobje 3 mesecev, pri čemer je promet podjetja v letu 2020 v primerjavi 
z letom 2019 upadel za več kot 30 %. 
- Začasna maksimizacija cen pri prodaji blaga in opravljanja storitev, ki so ključna za 
zagotavljanje varnostni in zdravja ljudi ter pri nujnih gospodinjskih izdelkih.  
- Začasen moratorij za plačilo potrošniških kreditov, hipotek in drugih vrst kreditov.  
- Enkratna državna pomoč za samozaposlene in tiste, ki delajo na podlagi pogodb civilnega 
prava. Enkratno izplačilo znaša med 50 % in 80 % minimalne plače. Upravičeni so tisti, ki 
izkazujejo dovolj velik upad prometa (več kot 15 % padec na mesečni ravni). Ukrep je pričel 
veljati v aprilu 2020 in bil podaljšan do konca junija 2020 ter bil ponovno uveden v drugem 
valu epidemije. 
- Državna pomoč samozaposlenim osebam, ki ne zaposlujejo delavcev, pomoč se nanaša na 
delno kritje stroškov za obdobje 3 mesecev. 
                                                 
63 Seznam ukrepov-Poljska: 
-<https://home.kpmg/xx/en/home/insights/2020/04/poland-government-and-institution-measures-in-response-to-
covid.html> (24. 3. 2021). 
- <https://ec.europa.eu/info/live-work-travel-eu/coronavirus-response/jobs-and-economy-during-coronavirus-
pandemic/state-aid-cases/poland_en> (24. 3. 2021). 
- <https://www.oecd.org/coronavirus/country-policy-tracker/> (24. 3. 2021). 
64 J. Van Hove, 2020, nav. delo, str. 36. 
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- Enkratna državna pomoč staršem, ki so ostali doma zaradi varstva otrok, ter plačilo 310 EUR 
vsem, ki so v času epidemije izgubili zaposlitev (pomoč je bila izplačana za mesece junij, julij 
in avgust 2020). 
- Počitniški vavčer za namene vzpodbujanja lokalnega turizma. 
- Državna pomoč kmetom v obliki enkratnega izplačila v višini 50 % minimalne plače, v kolikor 
ne morejo delati zaradi koronavirusne bolezni.  
5.3.2. Ukrepi za izboljšanje likvidnosti na davčnem področju 
- Opustitev plačila prispevkov za socialno varnost za 3-mesečno obdobje za mikro podjetja (do 
9 zaposlenih) in samozaposlene, ki so opravljali dejavnost pred februarjem 2020. Delna 
oprostitev plačila prispevkov za socialno varnost za obdobje 3 mesecev se je z naslednjim 
protikoronskim paketom razširila na vsa podjetja, ki zaposlujejo med 10 in 49 delavcev. Ukrep 
je bil ponovno uveden v novembru, pri čemer se razširja na vsa podjetja, ki delujejo na 
področjih gastronomije, dejavnosti fitnesa, filmske in zabaviščne industrije, ki beležijo več kot 
40% padec prometa v primerjavi z letom 2019. 
- Odložitev plačila davka na dobiček pravnih oseb za leto 2019 do maja 2020 in odložitev plačila 
akontacije dohodnine zaposlenih za marec in april 2020 na junij 2020. 
- Možnost uveljavitve izgube, nastale zaradi Covid-19, kot davčna olajšava pri plačilu davka od 
dobička/dohodnine za leto 2019. 
- Odložitev plačila davkov in obročno odplačilo davčnih obveznosti za vsa podjetja (razen 
finančnega sektorja), ki beležijo več kot 25% upad prometa. 
5.3.3. Ukrepi za izboljšanje likvidnosti v podjetjih 
- Začasna omejitev minimalne plače, maksimalne višine odpravnine in škode, v primerih 
prekinitve zaposlitve ali civilne pogodbe. Ukrep se nanaša le na podjetja, katerih upad prometa 
v letu 2020 znaša vsaj 25 % v primerjavi z letom 2019. 
- Poenostavljen postopek za oprostitev, odložitev plačila najemnine oziroma odplačevanje 
najemnine v več obrokih za najem javnih prostorov in površin. 
- Odlog plačila kreditov (za 6 oziroma 12 mesecev). 
- Subvencioniranje fiksnih stroškov MSP podjetjem, v kolikor beležijo padec prometa za več kot 
30 % v obdobju med aprilom in decembrom 2020 v primerjavi z istim obdobjem v letu 2019. 
Povračilo fiksnih stroškov se lahko uveljavlja za obdobje med novembrom 2020 in marcem 
2021.  
- Mikro posojila podjetjem, nevladnim organizacijam in samozaposlenim (v vrednosti 1.100 
EUR), ki pa lahko konvertirajo v subvencijo, v kolikor podjetje nadaljuje s poslovanjem po 
preteku 3-mesečnega obdobja, v katerem bi moralo biti posojilo vrnjeno. 
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- Posojila pod ugodnejšimi pogoji (državno subvencioniranje obrestnih mer), ki jih zagotavlja 
Poljska razvojna banka (Bank Gospodarstwa Krajowego; “BGK”) kot rešitev zaradi povečanih 
potreb po dodatnem financiranju obratnih sredstev. Pomoč je namenjena vsem podjetjem ne 
glede na velikost, pri čemer bodo MSP podjetja deležna subvencije v višini dveh odstotnih točk, 
preostala podjetja pa v višini odstotne točke. 
- Državna subvencija v obliki nepovratnih sredstev za MSP podjetja na področju kmetijstva.  
- Državna pomoč podjetjem na področju turizma in kulture; pomoč je predvidena v obliki 
subvencioniranja obrestnih mer, subvencij, oprostitev plačila določenih prispevkov za socialno 
varnost. 
- Državna pomoč letališkim operaterjem z namenom kompenzacije izgub zaradi zaprtja letališč. 
- Likvidnostno pomoč velikim in srednje velikim podjetjem primarno zagotavlja Poljska 
razvojna banka (Bank Gospodarstwa Krajowego, BGK). Za namene zagotavljanja državnih 
poroštev se je v okviru BGK ustanovil Likvidnostni sklad (Fundusz Gwarancji 
Płynnościowych), pri čemer je višina jamstva 80 %.   
- Državna pomoč letalskemu prevozniku LOT v obliki posojila (400 milijonov EUR) in 
kapitalske injekcije preko izdaje novih delnic (250 milijonov EUR) z namenom preprečiti 
insolventnost letalske družbe.  
- Poljski razvojni sklad (Polski Fundusz Rozwoju, »PFR«) zagotavlja likvidnostne instrumente, 
primarno namenjene MSP podjetjem. Posebna likvidnostna shema v obliki posojila je 
namenjena podjetjem, ki beležijo več kot 25% padec prometa za ročnost 3 let, z 0% obrestno 
mero, pri čemer se odplačevanje prične v drugem letu črpanja kredita. Vse do 75 % deleža 
posojila pa lahko konvertira v nepovratno obliko pomoči (subvencijo), če podjetje v celotnem 
obdobju prejemanja posojila ohrani število zaposlenih.  
Z namenom zaščite državnih podjetji pred sovražnimi prevzemi je poljski parlament uvedel 
spremembe na področju prevzemne zakonodaje. Predviden način je državna dokapitalizacija in 
prevzem deležev v podjetjih, ki igrajo ključno vlogo na področjih varnostni, javnega reda, 
zdravja, kot npr. podjetja na področju zagotavljanja električne energije, plina, telekomunikacij, 
pridelave hrane, farmacije, orožja, na področjih razvoja računalniške software opreme ter javna 
podjetja. 
V okviru monetarne politike Poljska centralna banka uveljavlja politiko zgodovinsko nizkih 
obrestnih mer z namenom spodbujanja bančnega financiranja gospodarstva v času koronakrize. 
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5.3.4. Ukrepi na področju insolvenčne zakonodaje65 
V času izrednih razmer zaradi širjenja Covid-19 je veljal začasni odlog za vložitev predloga za 
začetek postopka zaradi insolventnosti. Odlog se nanaša samo za podjetja, katerih insolventnost 
je posledica razglasitve epidemije.  
V okviru insolvenčne zakonodaje je bil uveden poseben postopek prestrukturiranja (predviden 
do 31. junija 2021), ki dopušča le minimalno vključitev sodišča z namenom, da dolžnik doseže 
z upniki dogovor o prestrukturiranju. V primeru da podjetje postane insolventno oziroma mu 
insolventnost grozi, lahko dolžnik vloži predlog za pričetek postopka, pri čemer sodeluje 
finančni svetovalec (ki postopek nadzoruje). Po vložitvi predloga sledi 4-mesečno obdobje, v 
katerem mora dolžnik pripraviti predlog prestrukturiranja in se o tem sporazumeti z upniki, za 
izglasovanje predloga je potrebna večina upnikov. Vložitev predloga za začetek postopka 
začasno zadrži upnikove izvršbe nad dolžnikovim premoženjem, velja moratorij na 
odplačevanje dolgov, v tem obdobju upniki ne morejo prekinit pogodb, pomembnih za 
poslovanje dolžnika, med postopkom tudi ne bodo smeli končati najemnega razmerja. Po 
preteku 4-mesečnega obdobja je treba dogovor posredovati sodišču v potrditev. Če v tem 
obdobju dogovor ni sklenjen, dolžnik ni več varovan s kavtelami, ki jih vnaša ta postopek. 
Začasni insolvenčni okvir je bil sprejet v okviru državne interventne zakonodaje. 
 
5.4.  SLOVENIJA66 
Predvidena vrednost protikriznih ukrepov znaša dobrih 14 % BDP, pri čemer vrednost 
likvidnostnih pomoči skupno dosega 6 % BDP (od tega je za državna poroštva predvidenih 4,6 
% BDP), za neposredna denarne spodbude nezdrastvenemu sektorju pa 7,7 % BDP.67 
5.4.1. Ukrepi na področju trga dela in zaščite prebivalstva 
- Subvencioniranje plač zaposlenih na čakanju in subvencioniranje čakanja na delo; 
- Krizni dodatek za zaposlene, ki delajo (marec, april, maj, december 2020). 
- Mesečni temeljni dohodek za samozaposlene in oprostitev plačila prispevkov za socialno 
varnost za čas širjenja epidemije.  
                                                 
65 Ukrepi na področju insolvenčne zakonodaje-Poljska: 
- <https://www.roedl.com/insights/covid-19/poland-restructuring-proceedings-bankruptcy-coronavirus> (24. 3. 
2021). 
- O. Winker, J. Zwittter-Tehovnik, An International Guide, URL: 
<https://www.dlapiper.com/~/media/files/insights/publications/2020/12/covid_19_global-guide_km.pdf> (24. 3. 
2021). 
66 Seznam ukrepov-Slovenija: <https://www.gov.si/teme/koronavirus-sars-cov-2/odpravljanje-posledic-
epidemije/> (25. 3. 2021). 
67 IMF, oktober 2020 Fiscal Monitor, str. 19, URL:< https://www.imf.org/en/Topics/imf-and-covid19/Fiscal-
Policies-Database-in-Response-to-COVID-19> (24. 3. 2021) 
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- Moratorij na odplačevanje kreditov za 12 mesecev. 
- Turistični boni v višini 200 EUR za vse osebe s stalnim prebivališčem v RS. 
- Nadomestilo plače za delavce v karanteni in v primeru višje sile. 
- Enkratni solidarnostni dodatek upokojencem, enkratni solidarnostni dodatek za vse otroke pod 
18 letom starosti, višji dodatek za velike družine, študentski dodatek. 
5.4.2. Ukrepi za izboljšanje likvidnosti na davčnem področju 
- Oprostitev plačila prispevkov za zdravstveno zavarovanje zaposlenih (za mesec marec, april, 
maj 2020), oprostitev plačila prispevkov za socialno varnost za delavce, ki so napoteni na 
začasno čakanje na delo. 
- Začasno poenostavljen postopek uveljavljanja odloga oz. obročnega odplačevanja davčnih 
obveznosti (odlog je predviden za največ 24 mesecev). 
- Zamik roka za oddajo davčnega obračuna akontacije dohodnine od dohodka iz dejavnosti in 
davčnega obračuna za dohodek iz dejavnosti.  
5.4.3. Ukrepi za izboljšanje likvidnosti v podjetjih 
- 12-mesečni moratorij na odplačevanje kreditov. 
- Začasno podaljšanje plačilnega roka, v kolikor je upnik javni organ, ter skrajšanje plačilnega 
roka za proračunske uporabnike pri plačilu zasebnikom (8-dnevni rok).  
- Delno kritje fiksnih stroškov podjetjem, ki jim je promet v zadnjem četrtletju 2020 upadel za 
več kot 30 %. 
- Subvencije kmetom in MSP podjetjem na področju kmetijstva in agro-turizma. 
- Nadomestilo stroškov izvajalcem potniškega prometa za obdobje, ko niso smeli izvajati 
prevozov. 
- Nadomestilo upravitelju letališča Fraport Slovenija d.o.o. ter koncesionarju Postojnske jame za 
izpad dohodka, ki je posledica strogih zajezitvenih ukrepov. 
- Začasno subvencioniranje minimalne plače. 
- Oprostitev plačila najemnin, v kolikor je lastnik država ali lokalna skupnost. 
- Državno poroštvo za bančna posojila podjetjem, pri čemer najvišji dovoljeni znesek glavnice 
kredita ne sme presegati 25 % prihodkov od prodaje v letu 2019 ali dvojni znesek stroškov dela 
za leto 2019. Višina poroštva za velika podjetja znaša 70 % glavnice kredita, za MSP podjetja 
pa 80 % glavnice. Ročnost kredita znaša 5 let. 
- Državno poroštvo za odložene obroke na moratorije za odplačevanje kreditov (v višini 25 % 
oz. 50 % zneska odloženih obrokov obveznosti iz kreditnih pogodb). 
- Posojila iz javnih sredstev, ki obsegajo dodatno financiranje s strani SID banke ter zagotovitev 
dodatnih garancij za posojila in likvidnostna posojila malim in srednje velikim podjetjem s 
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strani Slovenskega podjetniškega sklada (v obliki subvencioniranja obrestnih mer, ugodnih 
posojil). 
5.4.4. Ukrepi na področju insolvenčne zakonodaje68 
Začasen odlog za vložitev predloga za začetek postopka zaradi insolventnosti s strani 
poslovodstva, v kolikor je insolventnost družbe posledica razglasitve epidemije. Pri tem se 
domneva, da je insolventnost družbe posledica razglasitve epidemije, če družba opravlja 
dejavnost, za katero je bilo z vladnim odlokom določeno, da se izvajanje dejavnosti zaradi 
epidemije začasno prepove. Stanje insolvence ni smelo obstajati na dan 31. december 2019. 
Podaljšujejo se roki za opravo določenih dejanj, ki jih je poslovodstvo predvidelo v poročilu o 
ukrepih finančnega prestrukturiranja, in se nanašajo predvsem na sklic skupščine, ki bo 
odločala o povečanju osnovnega kapitala, in objavo poziva za vpis in vplačilo delnic oziroma 
deležev na podlagi povečanja osnovnega kapitala. Začasno se tudi podaljšajo roki, v katerih 
mora poslovodstvo izpolniti obveznosti iz načrta finančnega prestrukturiranja. 
Odloži se odločanja o upnikovem predlogu za začetek stečaja za 4 mesece, pod pogojem, da je 
insolventnost posledica razglasitve epidemije.  
Vpeljana je dodatna neizpodbitna domneva insolventnosti: pravna oseba, podjetnik ali zasebnik 
je postal trajneje nelikviden, tudi če za več kot en mesec zamuja z izplačili plač in prispevkov 
delavcem, od takrat, ko je prejel povračila izplačanih nadomestil plače in prispevkov na podlagi 
zakonov, ki urejajo interventne ukrepe z namenom ohranitve delovnih mest zaradi posledic 





                                                 
68 Ukrepi na področju insolvenčne zakonodaje-Slovenija: URL:<https://www.s-k.law/sl/interventni-ukrepi-na-
podrocju-insolvencnega-prava/> (25. 3. 2021).  
69 95. člen ZIUZEOP: Zakon o interventnih ukrepih za zajezitev epidemije COVID-19 in omilitev njenih posledic za 




6. UGOTOVITVE PRIMERJALNE ANALIZE COVID-19 UKREPOV V EU 
Na podlagi zgornjega vpogleda v sprejete protikrizne ukrepe izbranih držav ter raziskave v 
okviru EU (Impact of state aid on competition and competitiveness during the COVID-19 
pandemic)70 sledi analiza državnih ukrepov.   
Državne pomoči v splošnem zajemajo področja varovanju zdravja, delovnih mest, podpore 
podjetji in vzdrževanja socialne kohezije, pri čemer jih lahko uvrstimo znotraj naslednjih 
kategorij:  
(1) Fiskalni ukrepi s takojšnim negativnim učinkom na proračun (državne subvencije podjetjem 
in gospodinjstvu v obliki delnega kritja fiksnih stroškov, začasnega povečanja socialnih 
transferjev, subvencioniranje obrestnih mer, mesečni temeljni dohodek za samozaposlene, 
nadomestila za skrajšani delovni čas in čakanje na delu, odpis plačila najemnin, davčnih 
obveznosti in prispevkov za socialno varnost). 
(2) Odlogi (začasni odlogi odplačila davkov in socialnih prispevkov, moratorij na odplačevanje 
kreditov, najemnin). 
(3) Potencialne obveznosti države v obliki državnih poroštev in jamstev. 
 (4) Drugi nedefinirani in mešani ukrepi (posojila s strani nacionalnih razvojnih bank, ukrepi 
dokapitalizacije, odkup zalog hrane od domačih pridelovalcev, spremembe insolvenčne 
zakonodaje).  
Države EU različnim kategorijam ukrepov pripisujejo različno težno. V Nemčiji in Italiji je 
denimo relativno velik delež namenjen poroštveni shemi (25 % oz. 33,8 % BDP). Gre za 
potencialne obveznosti države, pri katerih bo dejanski vpliv na BDP znan šele po tem, ko oz. 
če bodo poroštva unovčena. Šele takrat bo nastopila obveznost države, da banki povrne znesek 
posojila, ki ni bil vrnjen. Posledično je v Italiji in Nemčiji previdena skupna pomoč (38 % oz. 
40 % BDP) relativno višja kot denimo v Sloveniji in na Poljskem (14 % in 17,4 % BDP). Slednji 
sta pretežni del koronske pomoči namenili subvencijam za prebivalstvo in gospodarstvo. V 
Sloveniji poroštvena kvota znaša dobre 4 % BDP, pri čemer ostaja garancijska shema načeloma 
neizkoriščena.71 Razlog, da se podjetja ne vključijo v poroštvene sheme, je deloma v 
kompleksnosti same sheme in deloma v tem, da podjetja v teh časih še uspejo z bankami doseči 
individualne dogovore o reprogramiranju dolga.  
                                                 
70 J. Van Hove, 2020, nav. delo. 
71 Na dan 25. 3. 2021 znaša razpoložljiva kvota še 1.921.110,79 EUR, kar pomeni, da je bilo počrpanih slabe 4% 




 Države članice načeloma uvajajo tipsko zelo podobne ukrepe ne glede na siceršnje razlike v 
strukturi samih gospodarstev. V času kontinuiranega širjenja epidemije države v ihti sprejemajo 
zlasti sektorsko nedefinirane ukrepe. Govorimo o univerzalnih ukrepi, ki zadevajo vse, ne glede 
na velikost ali panogo, in ki izpolnjujejo pogoje za posamezen ukrep (navadno se kot pogoj 
navaja dovolj velik upad prometa). Prednost tovrstnih ukrepov je, da jih je mogoče enostavno 
in hitro izoblikovati. Se pa nekateri ciljno usmerjeni ukrepi pojavljajo ravno na najbolj 
prizadetih področjih turizma, kmetijstva, kulture, gostinstva, letaliških dejavnosti in dejavnosti 
zagotavljanja prevoza potnikov, športnih aktivnosti. Menim, da bo s postopnim sporočanjem in 
odpiranjem sektorsko manj izpostavljenih panog prišlo v večji meri do ciljno bolj usmerjenih 
ukrepov, pri čemer se bodo razkrile tudi do sedaj bolj ali manj zakrite razlike med gospodarstvi 
držav. Denimo države na jugu z velikim deležem MSP podjetji bodo bolj obremenjene tako na 
fiskalnem področju (ravno zaradi dolžine in trajanja spodbud) kot pri reševanju vprašanja 
sistemske insolventnosti. Tudi Slovenija ima precejšen deleže MSP podjetji, ki je višji od 
povprečja EU tako po številu zaposlenih kot po ustvarjeni dodani vrednosti.72  
Pri ukrepih, ciljanih na MSP podjetja, prevladujejo denarne spodbude ter državna poroštva in 
odlogi. Dokapitalizacija in prilagajanje insolvenčne zakonodaje za namene prestrukturiranja 
tovrstnih podjetji sta v državah članicah predvideni precej redkeje.73  
Glede na opisano sledi vprašanje, kakšen je učinek sprejetih interventnih ukrepov? Ali imajo 
vpliv na likvidnost ali solventnost podjetji? 
Začasni odlogi plačil davčnih obveznosti, moratorij na odplačevanje kreditov in enkratne 
denarne spodbude vplivajo zlasti na izboljšanje denarnega toka in s tem likvidnost v trenutnih 
(oziroma kratkotrajnih) razmerah. Pri odlogih se obveznosti ne zmanjšajo, se zgolj zamikajo v 
prihodnost in bodo v trenutku preteka moratorijev v breme plačilne sposobnosti. Enkratna 
denarna spodbuda ima naravo likvidnostne pomoči, podjetja se nanjo oprejo ob trenutku 
njenega prejema in jo, glede na trenutne razmere, kjer nekatere panoge beležijo nič oziroma 
skoraj nič prihodkov, nemudoma porabijo za pokrivanje tekočih stroškov (zlasti raznih fiksnih 
stroški, ki niso odvisno od obsega poslovanja). V naslednjem obdobju pa podjetja na dodatni 
kapital ne morejo računati. Podoben učinek imajo začasni odpisi javnih dajatev, ki sicer 
razbremenijo denarni tok v danih razmerah, bodo pa podjetjem ponovno v breme v naslednjem 
obdobju. Tovrstne spodbude zagotavljajo, da je gospodarstvo vsaj na kratki rok dovolj likvidno 
                                                 
72 MSP podjetja v Sloveniji: 64,5 % v ustvarjeni dodatni vrednosti in 72 % po številu zaposlenih, v primerjavi z EU, 
kjer je povprečje 56 % in 66,6 % (podatki iz leta 2019). Evropska Komisija, 2019, SBA Fact Sheet, Slovenia, str. 1, 
URL: <https://www.gov.si/assets/ministrstva/MGRT/Dokumenti/DIPT/Podjetnistvo/Dokumenti/Slovenia-SBA-
Fact-Sheet-2019_dostopno-za-ranljive-skupine.pdf> (1.4.2021) 
73 Več o tem v nadaljevanju.  
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in sposobno za opravljanje tekočih poslov. Ukrepi namreč blažijo nenaden padec denarnega 
toka. Posledično se z njimi preprečuje nastanek takojšne insolvence. Hkrati pa se za 
poslovodstvo podaljšuje čas, v katerem se ima možnost ustrezno odzvati na gospodarsko krizo 
in raziskati možnosti poslovnega ali finančnega prestrukturiranja, izvesti dokapitalizacijo 
oziroma poiskati druge alternative (npr. stečaj dolžnika).74   
Bolj mešane narave so ukrepi na področju varstva zaposlitve (država od podjetji prevzeme 
breme izplačila nadomestila plače za zaposlene na čakanju na delo oziroma v okviru 
skrajšanega delovnega časa), kritje fiksnih stroškov in druge, s strani države prevzete 
obveznosti podjetji. Gre za obliko pomoči, ki jo podjetja kontinuirano in v večkratnih 
zaporedjih prejemajo s strani države. Vendar pa so to po naravi le začasne rešitve, saj bodo te 
obveznosti po izteku interventnega obdobja ponovno prešle na gospodarstvo. V kolikor so 
države s tovrstnimi ukrepi pripomogle, da je bilo podjetje v času strogih omejitvenih ukrepov 
ves čas dovolj likvidno in bo ta status ohranilo tudi v času ponovnega zagona, imajo ukrepi 
učinek na trajnejšo likvidnost, kar pa je eden od pogojev, da je podjetje solventno (contra legem, 
insolventnost je položaj, ko podjetje v daljšem obdobju ni sposobno odplačevati svojih 
obveznosti, ki so zapadle v tem obdobju, tj. trajnejša nelikvidnost75). Denarne spodbude so tako 
primeren mehanizem pri podjetjih, ki sicer zaradi zajezitvenih ukrepov beležijo upad prometa, 
a obstaja verjetnost, da bo po preteku omejitev njihova dobičkonosnost ponovno zrasla na 
predkrizno raven. V vmesnem času pa država z zagotavljanjem likvidnostni skrbi, da tovrstna 
podjetja uspejo financirati obratna sredstva brez dodatnega zadolževanja.76 Pri tem pa je učinek 
ukrepov odvisen tudi od tega, v kolikšni meri država nadomesti izpad dohodka, v kakšnih rokih 
se sprovedejo izplačila ter kolikšni so administrativni stroški za priglasitev pomoči.  
Neposredne denarne subvencije prebivalstvu preprečujejo, da bi se dohodek posameznikov 
pretirano zmanjšal, zaradi česar bi se v naslednji fazi skrčilo njegovo trošenje, kar bi imelo 
vzajemno negativen učinek na rast produkta. Vendar pa v obdobju negotovosti (ter povečanem 
varčevanju prebivalstva) in večinskem zaprtju storitvenih dejavnosti povečanje dohodka 
prebivalstva ne rezultira v krepiti gospodarske aktivnosti.77 78 Ali bodo denarne spodbude 
                                                 
74 OECD, 2020, Supporting businesses, str. 4-5, URL:<https://read.oecd-ilibrary.org/view/?ref=133_133330-
0xcbam2j0c&title=Supporting-businesses-in-financial-distress-to-avoid-insolvency-during-the-Covid-19-crisis>. 
75 14. člen ZFPPIPP.  
76 OECD, 2020, The impact of COVID-19 on SME financing, str. 15, URL:< https://doi.org/10.1787/ecd81a65-en>. 
77 J.P.Damijan, Je slovenska protikoronska pomoč države manj učinkovita?, 
URL:<https://damijan.org/2020/12/14/zakaj-je-slovenska-protikoronska-pomoc-drzave-manj-ucinkovita/> (25. 3. 
2021). 
78 Gre zlasti za keynesianski pristop, ki spodbuja trošenje prebivalstva z namenom dviga rasti družbenega produkta. 
Po mnenju klasičnih ekonomistov se kriza izraža preko premajhnega povpraševanja (in ne zaradi premajhne ponudbe). 
Za rast produkta je torej potrebno spodbuditi trošenje.  
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posameznikom generirale rast produkta v času po preteku zajezitvenih ukrepov, je odvisno od 
tega, kako stabilne bodo takrat razmere (ali bo gospodarska klima sposobna odpraviti nastalo 
negotovost), koliko ljudi bo v vmesnem času postalo brezposelnih (in bo njihov dohodek 
posledično manjši) ter kolikšna bo verjetnost za izbruh novih valov epidemije. Pri tem je 
pomembno, da bo trošenje usmerjeno v domače izdelke in storitve, sicer spodbuda ne bo vpliva 
na rast domačega BDP. Zanimiv kompromis so turistični boni. Gre za dodaten dohodek 
prebivalstva, a ciljno usmerjen v trošenje v domačih turističnih obratih. Vendar pa tudi ta 
spodbuda ni nadomestila izostalega povpraševanja s strani tujih turistov zlasti z vidika 
mestnega in kongresnega turizma, prav tako je večina nastanitvenih obratov zaprtih vse od 
začetka širjenja drugega vala. To pomeni, da je imela spodbuda le omejen doseg in kot taka ne 
bo preprečila možnosti za nastanek trajnejše krize v turistični in z njo povezanih dejavnostih.  
Državna poroštvena shema je predvidena za podjetja, ki potrebujejo večje količine denarja, pri 
čemer z dodatnim zadolževanjem nadomestijo likvidnostne izpade. S podaljševanjem kriznega 
stanja se bodo podjetja predvidoma v večji meri posluževala garancijske sheme, saj tudi banke 
v negotovosti ne bodo več tako obširno ponujale kreditov. Ukrep je sicer primarno usmerjen v 
banke in preprečuje nastanek kreditnega krča, vendar pa je v primeru koriščenja poroštva država 
zavezana k izpolnitvi obveznosti kreditojemalca. Navedeno nakazuje, da banke v tej krizi ne 
bodo nosile bremena reševanja dolžnikov, temveč bo to vlogo (ponovno) prevzela država. Z 
vnovčenjem poroštva se namreč terjatve bank prenesejo na državo. V tej fazi se bo treba 
odločiti, kaj bo država z njimi storila: 
1) Dolžniški kapital države bi lahko konvertiral v lastniške deleže v obliki prednostnih delnic, 
s čimer bi se v podjetju izboljšal kazalnik finančnega vzvoda in zmanjšal njegovo zadolženost.79 
80 
2) Na podlagi izkušenj finančne krize se lahko ponovno vzpostavi centralno voden organ 
(denimo DUTB, sistemska slaba banka), na katerega se prenesejo te terjatve. Tako bi se ta organ 
skupaj s preostalimi upniki vključeval v postopke finančne reorganizacije dolžnika.  
3) Država lahko svoje terjatve na trgu po diskontirani vrednosti proda. 
4) V končni fazi se država lahko odloči, da bo prenesene terjatve odpisala, s čimer bo zmanjšala 
zadolženost v insolventnih dolžnikih. 
Iz navedenega izhaja, da državni poroštveni shemi primanjkuje ustrezne izhodne strategije.  
                                                 
79 Glej v nadaljevanju, poglavje 7.1. 
80 O. Blanchard, T. Philippon, J. Pisani-Ferry, 2020, A New Policy Toolkit Is Needed, str. 7–8. 
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Države pa lahko s protikriznimi rešitvami vplivajo tudi na solventnost podjetji, in sicer preko 
manevriranja s kazalniki finančnega vzvoda, bodisi s trajnejšim znižanjem obveznosti (npr. 
trajno znižanje ali odpis davčnih obveznosti) ali povečanjem lastniškega kapitala. Iz pregleda 
ukrepov držav članic EU se možnost dokapitalizacija uporablja le poredkoma in to navadno pri 
večjih, tudi sicer sistemsko pomembnih podjetjih zlasti na področju letalskega prevozništva 
(kot npr. dokapitalizacija nemške Lufthanse, poljskega LOT in italijanske Alitalie).  
Preostali ukrepi znotraj držav članic, ki so namenjeni dvigu lastniškega kapitala v  MSP 
podjetjih:81 
- Delniški skladi in zamenljive obveznice: npr. francoski FDPMET sklad (Fonds de reinforcment 
des PME) v vrednosti približno 100 milijonov EUR. MSP podjetja z letnim prometom nad 5 
milijonov EUR so upravičena do razvojnega kapitala preko nakupa zamenljivih obveznic 
kapitalskega sklada. Za start-upe je predviden poseben sklad (Franch Tech Bridge), ki omogoča 
nakup zamenljivih obveznic podjetjem, ki bi sicer bila upravičena do sredstev tveganega 
kapitala, a jim je ekonomska kriza to preprečila. Shema predvideva soinvestiranje privatnih 
akterjev v star-up podjetja z velikim potencialom. Dodaten sklad, Bpifrance Enterprises 1, 
omogoča neprofesionalnim investitorjem, da investirajo v izbranih 1.500 MSP podjetji in start-
upe za obdobje 6 let, pri čemer z vključitvijo v lastniško strukturo prinašajo dodatni vir kapitala 
v ta podjetja.  
 
- Posojila, ki pod določenimi pogoji konvertirajo v lastniški kapital (primer Poljske) in 
neposredna denarna spodbuda s strani države: npr. Islandska shema državne pomoči, ki 
omogoča enkratno izplačilo v vrednosti med 4.000 EUR in 25.000 EUR (odvisno od velikosti 
podjetja), namenjeno ponovnemu zagonu dejavnosti, pri čemer je pogoj zadostni upad prometa. 
Tovrstna enkratna denarna izplačila imajo predvsem naravo enkratnih likvidnostnih spodbud, 
ki lajšajo dolžniško breme v aktualnih razmerah, ne zagotavljajo pa stabilnega vira kapitala na 
dolgi rok (in torej načeloma ne vplivajo na solventnost podjetji).  
 
- Davčna politika, ki krepi kapital v MSP podjetji: npr. Belgijska davčna spodbuda v obliki 
zmanjšanja obdavčitve osebnih dohodkov, če posameznik pridobi nove delnice manjšega 
podjetja v regiji Flandrija, ki beleži dovolj velik upad prometa v letu 2020 v primerjavi z letom 
2019. Podobne davčne olajšave so predvidene tudi pri nakupu delnic start-up podjetji. 
 
                                                 




- Omejevanje dividendne politike v podjetjih, ki so prejela državno pomoč: številne države 
pogojujejo državno subvencioniranje s prepovedjo izplačevanja dividend za obdobje prejema 
ugodnosti. Namen ukrepa je preprečiti siromašenje denarnega toka v korist parcialnih izplačil 
lastnikom. 
Iz navedenega je moč razbrati, da je predvidenih relativno malo mehanizmov za povečanje 
lastniškega kapitala v MSP podjetjih. Razlogov za to je lahko več. V prvi vrsti se ekonomske 
politike zadovoljujejo z ukrepi za zagotavljanje kratkotrajne likvidnosti v podjetjih, zlasti ker 
se posledice gospodarske krize še ne kažejo v težavah s solventnostjo. Hkrati pa je treba pri 
manjših gospodarskih družbah (predvsem so tu mišljena družinska podjetja) upoštevati tudi 
specifike v samem poslovanju. Pri teh družbah se namreč lastniška in upravljavska struktura 
močno prepleteni in navadno te družbe niso zainteresirane za vključitev tretje osebe v lastniško 
strukturo in to z možnostjo vplivanja na poslovanje podjetja preko uresničevanja lastnih 
glasovalnih pravic.  
Državni ukrepi so po večini usmerjeni v zagotavljanje likvidnostne pomoči, s čimer se lajša 
pritisk na denarni tok v trenutnih razmerah, ne zmanjšujejo pa se obveznosti (niti ne povečuje 
kapital) na daljši rok. Kar pomeni, da z njimi odlagamo krizne posledice na obdobje po preteku 
državnih pomoči in po izteku moratorijev. Po besedah prof. Pahorja epidemija sledi Lafferjevi 
krivulji, kar pomeni, da tako kot obstaja optimalna davčna stopnja za maksimizacijo pobranih 
davkov, obstaja tudi optimalna količina ukrepov za zajezitev epidemije.82 Državne pomoči tako 
izkrivljajo dejansko razsežnost tokratne krize, saj umetno vzdržujejo plačilno disciplino v 
podjetjih. Vendar pa bodo podjetja po preteku pomoči, oziroma ko tudi državne spodbude ne 
bodo več sposobne ohranjati tega navidezno nedotakljivega stanja, soočena s povečanimi 
obveznosti (zlasti zaradi dodatnega zadolževanja, pri čemer se je povečal količnik finančnega 
vzvoda in s tem tveganje neplačila), pomanjkanjem denarnih sredstev (zaradi zapadlosti 
odloženih davčnih in drugih plačil) ter primanjkovanjem kapitala (saj so podjetja primorana 
nadomestiti izpad dohodka s krčenjem kapitalskih rezerv). Govorimo torej o možnostih za 
nastanek splošne prezadolženosti, zlasti v najbolj prizadetih MSP podjetjih, oziroma na splošno 
o sistemski insolventnosti. 
 
                                                 
82 Povzeto po intervjuju s prof. Pahorjem: T. Okoren, Ogromno tiskanja denarja, URL: 




7. REŠEVANJE PROBLEMA INSOLVENTNOSTI V MSP PODJETJIH  
Mehanizmi za vzpostavljanje solventnosti v gospodarstvu se lahko izoblikujejo v okviru: 
a) Državnih interventnih ukrepov, 
b) Insolvenčne zakonodaje, 
c) Neformalnih postopkih zunajsodnega prestrukturiranja. 
7.1. DRŽAVNI INTERVENTNI UKREPI ZA ZAGOTAVLJANJE SOLVENTNOSTI 
V predhodnem poglavju so omenjeni nekateri aktualni ukrepi ekonomskih politik, ki vplivajo 
na zmanjšanje obveznosti oziroma povečanje kapitala. V tem poglavju se osredotočam na 
dodatne, potencialne mehanizme, ki se kažejo kot alternativa obstoječim rešitvam za 
zagotavljanje solventnosti v gospodarstvu. Pri zmanjševanju obveznosti, predvsem z vidika 
zniževanja davčnih obveznosti, je manevrski prostor države relativno omejen, saj navadno z 
znižanjem davčnih bremen na enem področju vzajemno prihaja do dviga davčnih obveznosti 
na drugem.  
Po drugi strani pa dvig lastniškega kapitala omogoča preživetje zdravih poslovnih jeder v 
podjetju ne da bi se s tem povečal dolg. V primerjavi z dolžniškim zadolževanjem dodaten 
kapital na hiter in učinkovit način izboljša kazalnik finančnega vzvoda in drži raven obrestne 
pokritosti na vzdržni ravni (s čimer se zmanjšujejo stroški refinanciranja), kar pripomore k 
hitrejšemu in lažjemu okrevanju.83  
Vendar zagotavljanje dodatnih lastniških virov (predvsem v primerih, ko obstoječi lastniki sami 
niso zmožni izvesti dokapitalizacije) v mikro, majhnih in srednje velikih gospodarskih družbah 
ne potekajo na enak način kot v primeru velikih podjetji. Prvič so delniški trgi za MSP podjetja 
nerazviti ali pa jih sploh ni in drugič so družinska podjetja v splošnem nezainteresirana za 
posege v lastniško strukturo s strani tretjih nepovezanih oseb. Kot alternative so tako 
primernejši hibridni finančni instrumenti, kot so prednostne delnice, ki jih vplača denimo 
država oziroma s strani države ustanovljeni sklad. Te lastniku sicer prinašajo pravico do 
prednostnega izplačila dividend (in možnosti povračila vloženih javnih sredstev), a nimajo 
glasovalnih pravic in posledično imetnik ne sprejema odločitev, ki bi zadevale poslovanje 
družbe. Ker gre za pragmatično rešitev v začasno oteženih ekonomskih razmerah, bi bila 
primerna izdaja prednostnih delnic, ki imetniku omogoča, da delnico proda nazaj izdajatelju po 
vnaprej določeni ceni (ang. Retractable preferred shares), s čimer država ob primernem času 
izstopi iz lastniške strukture.84 
                                                 
83 OECD, 2020, Economic Outlook, str. 80, URL:< https://doi.org/10.1787/39a88ab1-en.>.  
84 Prav tam, str. 81. 
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Ob specifiki gospodarskih kriz, ki navadno ne vnašajo le visoke zadolženosti, temveč tudi 
pomanjkanje lastniškega kapitala, številni teoretiki85 kot kratkoročno glavni vir novega kapitala 
dolžnika predlagajo konverzijo terjatev. Upniki (navadno banke) namesto odpisa in zmanjšanja 
terjatev pristanejo na transformacijo svojih dolžniških virov v lastniške oblike financiranja.86 
Transformacija dolžniškega kapitala v lastništvo dolžnika je torej primerna rešitev v obdobju 
finančnih kriz za namene izboljšanja kapitalske ustreznosti v velikih gospodarskih družbah, ki 
so financirane s strani različnih bank in v katerih bančni dolg zavzema relativno velik delež v 
celotnem dolgu. Pri MSP podjetjih pa se konverzija kaže kot manj učinkovit mehanizem 
predvsem zaradi relativne majhnosti teh podjetji, koncentracije lastniške strukture ter vpetosti 
posameznika v poslovne odnose s kupci in dobavitelji.87 Hkrati konverzija zahteva cenitev tržne 
vrednosti kapitala in dolga ter sporazum med lastniki in upniki o menjalnem razmerju, za kar 
pa je potreben razvit kapitalski trg (kar pri MSP podjetjih navadno ni).88 Ob tem je treba omeniti 
še specifiko tokratne krize, ki za razliko od finančne v prvi vrsti posega v razmerje med 
dolžnikom ter njegovimi poslovnimi upniki (dobavitelji, kupci), banke pa so v danih 
okoliščinah načeloma neprizadete. Banke so tiste, ki se navadno odločijo za konverzijo, so 
dobro strokovno usposobljene in delujejo pod koordinacijo centralnih bank. Te kvalitete pa 
poslovni upniki, katerih interesi so tudi precej različni, navadno nimajo.  
Poleg ukrepov z neposrednimi učinki na stanje kapitala v podjetjih se lahko oblikujejo tudi 
posredne spodbude za dvig lastniškega kapitala, bodisi v obliki posojil, katerih odplačevanje je 
vezano na poslovanje podjetja v prihodnosti. Torej podjetje, ki bi si po krizi bolj opomoglo, bi 
bilo zavezano k vračilu večje vsote dolga, pri čemer bi se posojilo lahko vračalo tudi v obliki 
začasno povišanih davčnih obveznosti v postkriznem obdobju. Nasprotno pa bi bila podjetja z 
večjimi težavami v poslovanju zavezana k odplačevanju manjšega zneska posojila. Naslednja 
možnost so spodbude, ki privilegirajo lastniško financiranje v primerjavi z dolžniškim. Bistvo 
ukrepa je v povečanju ugodnosti, ki jih zakonodaja nudi lastniškemu kapitalu, pri čemer te 
ugodnosti nadomestijo siceršnje davčne prednosti dolžniškega financiranja.89 Tako imenovana 
shema ACE (ang. Allowance for corporate equity) je bila denimo v nekaterih državah (npr. 
Italiji) uvedena v času finančne krize. Po vsebini gre za davčno spodbudo, ki omogoča odbitek 
                                                 
85 Tako denimo Stiglitz, Simoneti. 
86 M. Simoneti, B. Jašovič, Sanacija bank ter razdolževanje podjetji in bank, 2013, URL:< 
https://www.finance.si/8340099/Sanacija-bank-ter-razdolzevanje-podjetij-in-bank> (27. 3. 2021). 
87 Združenje bank Slovenije, 2015, Smernice za prestrukturiranje mikro, majhnih in srednjih podjetji, str. 1. 
88 OECD, 2020, Economic Outlook, str. 82, URL:< https://doi.org/10.1787/39a88ab1-en.>. 
89 Prav tam, str. 81.   
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od davčne osnove na davek od dobička pravnih oseb v določenem deležu glede na povečanje 
lastniškega kapitala v podjetju.90 
7.2. PRESTUKTURIRANJE MSP PODJETJI  
Glede na omejene možnosti za dokapitalizacijo MSP podjetji bodo po vsej verjetnosti obstoječi 
ukrepi za dvig lastniškega kapitala nezadostni za ohranjanje solventnosti v najbolj prizadetih 
sektorjih. Ob tem je treba vzpostaviti ločnico med podjetji z delujočim in nedelujočim 
podjemom. Poslabšanje v poslovanju je za marsikaterega dolžnika le začasne narave, njegov 
poslovni model je sicer vzdržen, a je zaradi epidemije postal insolventen.91 Tako bo za oživitev 
teh podjetji treba zmanjšati njihovo zadolženost in to preko postopkov prestrukturiranja dolga 
bodisi v okviru insolvenčne zakonodaje ali preko zunajsodnih poravnav.  Po drugi strani pa 
koronakriza poglablja težave tudi v podjetjih, ki so že pred širitvijo epidemije imela probleme 
v poslovanju, in v podjetjih, za katera obstaja verjetnost, da je insolvenca trajnejše narave in 
kot taka ne bodo uspela z vzpostavitvijo vzdržnega poslovanja. V teh primerih je torej treba 
izpeljati hitre in učinkovite likvidacijske postopke, upoštevajoč da s podaljševanjem 
insolvenčnih postopkov upada vrednost premoženja dolžnika.92   
7.2.1. INSOLVENČNA ZAKONODAJA 
Kot izhaja iz uvodnega poglavja insolvenčno pravo ne sme biti togo in neodvisno od časa ter 
prostora, temveč se mora nenehno prilagajati potrebam družbene stvarnosti.  
Primerjalno gledano so zakonodajalci ob izbruhu epidemije po večini sprejeli začasne odloge 
na pričetek postopkov zaradi insolventnosti, v kolikor je insolventnost nastopila zaradi 
razglasitve epidemije. Prav tako v tem primeru poslovodstvo ne nosi odgovornosti za začetek 
insolvenčnih postopkov. V splošnem se podaljšujejo tudi roki, v katerih je treba opraviti dejanja 
iz načrta o finančnem prestrukturiranju.93 S prelaganjem začetka insolvenčnih postopkov se 
kupuje čas, v katerem država v okviru spodbud in pomoči zagotovi likvidnostna sredstva 
prizadetim subjektom, katerih namen je preprečiti obširno likvidacijo gospodarstva. V 
vmesnem obdobju se tudi sprejemajo odločitve o podržavljanju ključnih podjetji. Tako se za 
razliko od politike, ki ustvarja subjekte, ki so preveliki za propad (to big to fail), kar spodbuja 
                                                 
90 Več o tem Agenzia delle Entrate, Allowance for corporate equity (ACE), URL: 
<https://www.agenziaentrate.gov.it/portale/web/english/nse/invest-in-italy/allowance-for-corporate-equity-ace-> 
(18. 4. 2021). 
91 Evropski odbor za sistemsko tveganje, 2020, Prevention and management of a large number of corporate 
insolvencies, str. 17, URL: 
<https://www.esrb.europa.eu/pub/pdf/reports/esrb.report210428_PreventionAndManagementOfALargeNumberPrev
entionAndManagement~cf33e0285f.en.pdf> (5. 5. 2021). 
92 Prav tam, str. 24.   
93 V nekaterih državah (npr. Nemčiji) je vpeljana začasna restrikcija odpovedati pogodbeno razmerje in zahtevati 
izvršbo zaradi neplačila dolžnika, ki ima zaradi omejitvenih ukrepov težave z likvidnostjo.  
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moralni hazard, s tovrstnimi odlogi uveljavlja politika, ki preprečuje prehiter propad podjetji 
(to big to fail quickly). 
Nekatere države so v pričakovanju povečanih potreb po prestrukturiranju sprejele 
poenostavljena insolvenčna pravila za MSP podjetja (npr. Poljska). V ZDA se je v okviru 
poenostavljenega postopka prestrukturiranja na podlagi Small Buisness Reorganization Act z 
leta 2019 znižal prag za  poenostavljeno prestrukturiranje z namenom omogočiti večjemu 
številu podjetji dostop do enostavnejših postopkov reorganizacije. Prav tako v ZDA velja 
modifikacija pravila o prednostnem financiranju dolžnika v postopkih prestrukturiranja, kjer 
ima takšno financiranje status »super prednosti« in je poplačano še pred plačilom določenih 
stroškov postopka. V Italiji so  z namenom zagotovitve zadostnega financiranje podjetji s strani 
lastnikov začasno suspendirana določila, ki predvidijo kazni za lastnike, ki se namesto za 
lastniško financiranje odločijo za dolžniško financiranje podjetji, in to v času, ko bi bil glede 
na finančno situacijo primernejši lastniški kapital.94 Nekatere države (npr. Kolumbija) so 
skrajšale procesne roke z namenom pospešitve insolvenčnih postopkov. Posamezne države EU 
so začasno suspendirale učinkovanje določb, ki od poslovodstva sicer zahtevajo, da v primeru 
upada neto premoženja podjetja pod zakonsko določen nivo, pričnejo s postopki reorganizacije 
oziroma dosežejo dokapitalizacijo (nasprotno bi sicer lahko sledila materiala odgovornost 
poslovodstva). Prav tako se v insolvenčne postopke vnaša več digitalizacije, predvsem kot 
pomoč sodiščem pri obvladovanju povečanega števila sodnih zadev.95 
7.2.1.1. Insolvenčna zakonodaja v Sloveniji (poenostavljena prisilna poravnava) 
V letu 2020 je bilo pri nas število začetih stečajev (1.125) sicer manjše kot v letu 2019 (1.294). 
Vendar pa iz izkušenj finančne krize (iz leta 2008) lahko izpeljemo, da se posledice 
gospodarske krize pokažejo z zamikom, največ izbrisov gospodarskih subjektov iz poslovnega 
registra je bilo namreč opravljenih v letu 2010.96  
Majhno število začetih stečajev pa ni nujno znamenje zdravih podjetji in močnega 
gospodarstva, v trenutnih razmerah je to predvsem posledica učinkovanja državnih 
likvidnostnih spodbud, relativne odpornosti gospodarstva v predkriznem obdobju, začasnih 
moratorijev na pričetke insolvenčnih postopkov ter okrnjenega delovanja sodišč. Hkrati 
državne pomoči dosegajo tudi podjetja, ki so imela težave v poslovanju še pred izbruhom 
                                                 
94 Več o tem glej poglavje 5.2.4. (Italija-ukrepi na področju insolvenčnega prava). 
95 A. Guerra-Martinez, S. Broodie, P. Mahajan, 2020, Corporate Insolvency, global guide, URL: 
<https://www.supersociedades.gov.co/Noticias/Documents/2020/Insol.pdf> (1. 4. 2021). 





epidemije, interventni ukrepi tako te težave zgolj odložijo na poznejše obdobje. S postopnim 
odpravljanjem likvidnostnih spodbud se povečuje potreba po izpeljavi ustreznih sanacijskih 
postopkov.  
Institut poenostavljene prisilne poravnave se v slovenskem pravu uporablja za prestrukturiranje 
mikro gospodarskih družb97 in v okviru reorganizacije poslovanja samostojnega podjetnika.98 
Cilj postopka je omogočiti manjšim gospodarskim subjektom finančno prestrukturiranje pod 
enostavnejšimi, stroškovno nižjimi in časovno hitrejšimi pogoji. V tem primeru sodišče ne 
imenuje upravitelja, v postopku ne pride do oblikovanja upniškega odbora. Upniki svojih 
terjatev ne prijavljajo in njihove terjatve niso predmet sodnega preizkusa, seznam terjatev 
predloži kar dolžnik sam. K poročilu o finančnem položaju dolžnika ni treba predložiti 
revizorjevega poročila, poslovanje dolžnika ni predmet presoje pooblaščenega ocenjevalca 
vrednosti podjetja. Vloga sodišča je omejena in se dotika le vprašanja izpolnjevanja formalnih 
predpostavk za vodenje postopka. Torej stroškovna in časovna prednost poenostavljene prisilne 
poravnave se kaže predvsem v odsotnosti zgoraj omenjenih oseb, ki v okviru klasične prisilne 
poravnave izvajajo nadzor nad dolžnikom. V postopku tudi ni predvidene razcepitve 
zavarovanih terjatev, ni upoštevano načelo absolutnih prednosti, ne izvede se konverzija 
terjatev v lastniške deleže, prilagojen je način glasovanja upnikov o prislini poravnavi.99 
Poenostavljena prisilna poravnava je tako integriran sklop pravil, ki so bila v naš pravni red 
vnesena kot rešitev za razreševanje težav manjših gospodarskih subjektov še iz časov finančne 
krize. Je pa bila prvotna ureditev poenostavljene prisilne poravnave večkrat predmet 
zakonodajnih posegov.  
1. Novela ZFPPIPP-E je uvedla postopek poenostavljene prisilne poravnave za majhne 
gospodarske družbe in »male« samostojne podjetnike posameznike, ki je izpogojena in 
sklenjena zunajsodno, a pod minimalnim sodnim nadzorom s potrditvijo sodišča.100 
 
                                                 
97 Mikro družba je družba, ki izpolnjuje dve od treh meril: povprečno število delavcev v posameznem obdobju ne 
presega 10, čisti prihodki odprodaje ne presegajo 700.000 EUR, vrednost aktive ne presega 350.000 EUR (55. člen 
ZGD-1). 
98 Pod pogoji, da povprečno število delavcev pri samostojnem podjetniku ne presega 10 v poslovnem letu in čisti 
prihodki od prodaje ne presegajo 700.000 EUR. Ali v kolikor povprečno število delavcev v poslovnem letu ne 
presega 50 ter čisti prihodki od prodaje ne presegajo 8.000.000 EUR (221.a člen ZFPPIPP v zvezi s 55. členom 
ZGD-1).  
99 J. Cepec, L. Vrtačnik, Sklep o potrditvi poenostavljene prisilne poravnave, 2018, str. 21–22. 
100 Ministrstvo za pravosodje, 2020, Predlog predpisa: Zakon o spremembah in dopolnitvah zakona o finančnem 
poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju, str. 3. URL:< https://e-uprava.gov.si/drzava-in-
druzba/e-demokracija/predlogi-predpisov/predlog-predpisa.html?id=11869> (10. 4. 2021). 
45 
 
2. Novela ZFPPIPP-F je razširila institut tudi na majhne družbe. V predlogu predlagatelj pojasni, 
da večina družb, ki so sicer razvrščene med majhne družbe, minimalno odstopa od merila za 
razvrstitev med mikro družbe (večina teh podjetji zaposluje med 10 do 25 delavcev, večji del 
stroškov predstavljajo stroški materiala). V času finančne krize je prišlo do upada obsega 
poslovanja in zmanjšanja števila zaposlenih. A ker se po šestem odstavku 55. člena ZGD-1 
družbe razvrščajo med mikro, majhne, srednje in velike na podlagi podatkov dveh zaporednih 
poslovnih let, nekatere družbe (ki so že ustrezale meriloma za mikro družbe) še dve leti ne bi 
bile razvrščene med mikro družbe.101 
  
3. Novela ZFPPIPP-G uvede spremembo, po kateri potrjena poenostavljena prisilna poravnava 
ne učinkuje na plačilo davčnih obveznosti. Po stališču Finančne uprave glavni cilj dolžnikov v 
postopku poenostavljene prisilne poravnave ni prestrukturiranje podjetja, temveč izogib plačil 
predvsem davčnih obveznosti.102 
 
4. Novela ZFPPIPP-G ponovno omeji postopek poenostavljene prisilne poravnave le na mikro 
družbe in samostojne podjetnike posameznike. Majhnim gospodarskim družbam pa omogoči 
izvedbo postopka preventivnega prestrukturiranja in izvedbo prisilne poravnave pod pogoji, ki 
so prej veljali le za velike in srednje družbe. 103 
Vprašanje ob tem pa je, ali lahko ureditev poenostavljene prisilne poravnave, ki je bila 
uveljavljena z namenom prestrukturiranja od finančne krize prizadetih manjših podjetji, 
primerna tudi v postkriznem času? Natančneje, ali je torej okvir za reševanje težav iz časa 
začasnih sistemskih kriz lahko trajen?104 Vprašanje je lahko retorično, zlasti v luči aktualnih 
razprav o upravičenosti instituta poenostavljene prisilne poravnave. Praksa je pokazala, da 
ravno pomanjkanje nadzora v postopku dopušča izigravanje zakonodaje preko prijavljanja 
fiktivnih terjatev, pri čemer je veljavna ureditev pretirano obrnjena v korist dolžnika (pravilo 
absolutnih prednosti namreč ne velja, upnikom se terjatve odpišejo, družbeniki pa ohranijo 
lastniški delež), pravna sredstva v postopku so pogosto neizkoriščena tudi zato, ker je zahtevno 
breme dokazovanja zlorab na strani upnikov. Nadalje se postopki pogosto končajo z velikimi 
                                                 
101 Ministrstvo za pravosodje, 2013, Predlog Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o finančnem poslovanju, 
postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju, str. 24, URL:< https://e-uprava.gov.si/drzava-in-druzba/e-
demokracija/predlogi-predpisov/predlog-predpisa.html?id=4302> (10. 4. 2021). 
102 Ministrstvo za pravosodje, 2015, Predlog Zakona o spremembah in dopolnitvah Zakona o finančnem poslovanju, 
postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju, str. 10, URL: < https://e-uprava.gov.si/drzava-in-druzba/e-
demokracija/predlogi-predpisov/predlog-predpisa.html?id=6847> (10. 4. 2021). 
103 Prav tam, str. 10–11. 
104 Glej poglavje Teoretska izhodišča in Stiglitzovo stališča po uveljavitvi začasne insolvenčne zakonodaji v času 
gospodarske krize.  
46 
 
odpisi terjatev.105 106 Posledično se razraščajo težnje po ukinitvi poenostavljene prisilne 
poravnave in njeni umestiti v postopek redne prisilne poravnave z določenimi 
poenostavitvami107 oziroma alternativno še omejiti krog subjektov, ki bi lahko vložili predlog 
za poenostavljeno prestrukturiranje.108 
V našem pravnem redu torej obstaja trend po zmanjšanju dometa uporabe poenostavljenega 
postopka prestrukturiranja. To je sicer v nasprotju s tendencami v času koronakrize po širjenju 
spektra mehanizmov za reorganizacijo MSP podjetji pod enostavnejšimi pogoji.109  
7.2.1.2. Sodno prestrukturiranje MSP podjetji v času koronakrize: izzivi in problemi v 
praksi 
7.2.1.2.1. Prestrukturiranje majhnih družb 
Število majhnih gospodarskih družb je v letu 2019 doseglo 8.521, zaposlovale so 27,2 % vseh 
zaposlenih, dosegle 22,0 % vseh čistih prihodkov od prodaje in imele 17,9 % vseh sredstev.110 
Gre torej za pomemben segment podjetji v slovenskem gospodarskem prostoru, ki pa je poleg 
mikro podjetji precej dovzeten na vpliv akutne krize. Z novelo ZFPPIPP-G jim je bila odvzeta 
možnost poenostavljenega prestrukturiranja. Je pa zakonodajalec majhnim družbam omogočil 
dodatne ukrepe za reorganizacijo, ki so bili prvotno sicer namenjeni razdolžitvi sistemsko 
pomembnih velikih in srednje-velikih podjetji. Tu je sicer vprašljivo, ali se poslovni model 
majhnih družb res toliko razlikuje od delovanja mikro podjetji, da potrebuje širok nabor 
relativno zapletenih finančnih ukrepov za izvedbo prestrukturiranja.  
Menim, da za reševanje trenutne krize ureditev za ta segment gospodarstva ni primerna. Prvič 
so majhne gospodarske družbe že s pričetkom prisilne poravnave soočene s precejšnim 
stroškovnim bremenom, saj je v postopek treba vključiti tako revizorja kot pooblaščenega 
ocenjevalca vrednosti podjetja. V tem primeru se tudi dosledno izvaja pravilo absolutnih 
prednosti, pri čemer mali podjetnik načeloma ne bo zainteresiran za izvedbo prisilne poravnave, 
če vnaprej ve, da bo lahko v postopku izgubil vse upravljavske pravice.111 Tudi nekateri ukrepi, 
kot denimo možnost izločanje zdravih jeder, ki sicer delujejo kot rešitev za podjetja, nasedla s 
                                                 
105 Pri tem gre sicer za širše zastavljen problem, ki presega vprašanje smotrnosti ureditve poenostavljene prisilne 
poravnave. Upniki se namreč odločijo za prestrukturiranje, ker jim to prinaša boljše poplačilo kot stečaj  (tudi v 
primerih 90 ali več odstotnega odpisa, tu bi se stečaj najbrž končal brez poplačila upnikov). Dejstvo pač je, da se 
naši postopki zaradi insolventnosti pričnejo prepozno. 
106 K. Šuligoj, Poenostavljena prisilna poravnava, 2019, str. 9–11. 
107 Z.Tavčar, Ni problem le poenostavljena prisilna poravnava, 2019, str. 52. 
108 Ministrstvo za pravosodje, nav. delo, 2020, str. 7–8.  
109 Glej denimo ZDA, poglavje 7.2.1.  
110 AJEPS, 2020, Informacija o poslovanju gospodarskih družb v republiki Sloveniji v letu 2019, str. 13, URL: 
<https://www.ajpes.si/Letna_porocila/Informacije/Druzbe_in_zadruge> (12.4.2021).  
111 Z. Tavčar, Ni problem le poenostavljena prisilna poravnava, 2019, str. 52. 
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številnimi nepovezanimi investicijami v nepremičnine in lastniške deleže, nimajo tolikšne teže 
v času, ko podjetja v splošnem niso zasičena z neperspektivnimi naložbami. Tudi ukrep 
prestrukturiranje zgolj finančnih terjatev112 in izvedba preventivnega prestrukturiranja 
dolžnikovih finančnih obveznosti113 sta primarno usmerjena v razdolževanje subjektov, ki 
imajo relativno velik delež finančnega dolga in razpršeno dolžniško financiranje. To pa v 
splošnem ne velja za majhne gospodarske družbe (navadno se financirajo s strani ene ali dveh 
bank). Prav tako bo v trenutni krizi z vidika prestrukturiranja relevanten predvsem poslovni 
dolg.  
Smotrno bi bilo razmisliti o začasno poenostavljenem okvirju za prestrukturiranje majhnih 
družb (ki bi bil relativno podoben postopku poenostavljene prisilne poravnave) in ki bi se 
usmerjal v prestrukturiranje navadnih (predvsem poslovnih) obveznosti. Gre torej za neke vrste 
pre-pack postopek (t.j. izvensodno sklenjen dogovor o reprogramiranju dolžnikovih obveznosti, 
ki je potrjen na sodišču, vloga sodišča je tu minimalna).114 Trajanje bi moralo biti razumno 
kratko, dolžnika pa naj se ne obremenjuje z zahtevami po vključitvi stroškovno dragih 
strokovnjakov. Tendenca pri prestrukturiranju MSP podjetji naj bo v ohranjanju obstoječe 
lastniške in upravljavske strukture. Ureditev naj torej prepreči razlastitev lastnikov, kar še 
posebej v trenutnih razmerah deluje razumno, saj poslabšanje poslovanja dolžnika ni posledica 
slabih odločitev poslovodstva (ali celo zlorabe), temveč rezultat eksogene zdravstvene krize.115  
7.2.1.2.2. Prestrukturiranje davčnih obveznosti 
V času koronakrize bodo poleg poslovnega dolga relevantne tudi obveznosti z naslova 
neplačanih davkov ter prispevkov in bodo kot take predmet prestrukturiranja. Ob tem pa ima 
država glede na veljavno insolvenčno zakonodajo paradoksalno zelo zaščiten položaj. Denimo 
v sklop prednostnih terjatev, na katere potrjena prisilna poravnava ne učinkuje, sodijo poleg 
terjatev socialno šibkih upnikov (delavcev, odškodninskih upravičencev) še terjatve države (za 
plačilo davkov in prispevkov, vezanih na delovno razmerje).116 Prav tako se učinki izglasovane 
poenostavljene prisilne poravnave ne raztezajo na terjatve za plačilo davkov.117 Menim, da bi 
morala država poleg interventne pomoči v obliki odpisa in odloga davčnih obveznosti, 
komplementarno tudi aktivneje sodelovati v postopkih reorganizacije dolžnikov. Še posebej bo 
to relevantno po izteku davčnih moratorijev. V danih razmerah presumpcija, da se dolžnik 
                                                 
112 221.m člen ZFPPIPP. 
113 44.c člen ZFPPIPP. 
114 Več o tem glej poglavje 7.2.2. 
115 Več o tem glej poglavje 7.2.1.3.4. 
116 21. člen ZFPPIPP. 
117 221.b/V člen ZFPPIPP. 
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preko prisilnega prestrukturiranja želi izogniti plačilu (davčnih) obveznosti, ne vzdrži,118 
zatorej s tega vidika ni potrebe po znatni zaščiti javnih sredstev.  
7.2.1.3. Predlog novele ZFPPIPP-H119 
Predlagane spremembe insolvenčne zakonodaje (ZFPPIPP-H), čeprav so nastajale (in še 
nastajajo) v času epidemije, se neposredno ne nanašajo na vzhajajočo gospodarsko krizo. V njih 
se bolj kot odziv na potrebe gospodarstva kaže zahteva po implementaciji Direktive (EU) 
2019/1023 o okvirih preventivnega prestrukturiranja, odpustu dolgov in prepovedih opravljanja 
dejavnosti ter ukrepih za povečanje učinkovitosti postopkov glede prestrukturiranja, 
insolventnosti in odpustov dolga (v nadaljevanju Direktiva).120 Glede na obsežnost predlaganih 
sprememb se v nadaljevanju osredotočam zgolj na tiste, ki bodo (pod pogojem sprejema 
predlaganih novel) prispevale k sanaciji od epidemije prizadetega gospodarstva.  
Namen omenjene Direktive je povečati učinkovitost nacionalnih postopkov preventivnega 
prestrukturiranja, ki omogočajo preživetje poslovno sposobnim subjektom. Cilj je torej 
spodbuditi mehanizme, znotraj katerih bi se dolžnikom ponudila drugo priložnost. Ob tem pa 
je za uspešno prestrukturiranje ključna pravočasna sprožitev preventivnih ukrepov. Ti se v 
praksi izkažejo za nezadostne, ko enkrat insolventnost že nastopi, zato je namen Direktive, da 
se sanacijski ukrepi opravijo že v fazi pred tem, ko torej insolventnost še grozi. Plačilna 
nesposobnost dolžniku grozi že takrat, ko ta svojih obveznosti predvideno ne bo zmogel 
izpolniti do trenutka zapadlosti. Ta trenutek lahko poslovodstvo dolžnika relativno enostavno 
predvidi in zatorej naj že v tej fazi izvede aktivnosti, usmerjene v preprečitev nadaljnje 
insolventnosti. Hkrati je treba že v stanju grozeče insolvence omejiti poslovanje dolžnika na 
izvajanje tekočih poslov in upoštevati enakopravno obravnavo upnikov. Temu primerno 
predlagatelj novele ZFPPIPP predvidi prilagoditev določb, ki se nanašajo na aktivnosti 
poslovodstva in nadzornega sveta v primeru insolventnosti. Ti se morajo že v stanju grozeče 
insolvence izogibati dejanj neenakega obravnavanja upnikov, a ob hkratnem upoštevanju 
interesov lastnikov in drugih deležnikov, pri čemer pa je prepovedano opravljati dejanja, ki bi 
rezultirala v zmanjšanju premoženja družbe ali kako drugače ogrozila poslovanje dolžnika. Ob 
nastopu grozeče insolvence mora poslovodstvo pripraviti poročilo o ukrepih finančnega 
prestrukturiranja (sedaj veljavni zakon določa, da ta obveznosti nastopi šele z nastopom same 
                                                 
118 Glej predlog novele ZFPPIPP-F, poglavje 7.2.1.1. 
119 Ministrstvo za pravosodje, 2020, Predlog predpisa: Zakon o spremembah in dopolnitvah zakona o finančnem 
poslovanju, postopkih zaradi insolventnosti in prisilnem prenehanju, URL:< https://e-uprava.gov.si/drzava-in-
druzba/e-demokracija/predlogi-predpisov/predlog-predpisa.html?id=11869> (10. 4. 2021). 
120 Direktiva (EU) 2019/1023 Evropskega parlamenta in Sveta z dne 20. junija 2019 o okvirih preventivnega 
prestrukturiranja, odpustu dolgov in prepovedih opravljanja dejavnosti ter ukrepih za povečanje učinkovitosti 
postopkov glede prestrukturiranja, insolventnosti in odpusta dolgov ter o spremembi Direktive (EU) 2017/1132 
(Direktiva o prestrukturiranju in insolventnosti).  
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insolvence), v primeru insolventnosti pa mora poslovodstvo najkasneje v enem mesecu vložiti 
predlog za pričetek postopka zaradi insolventnosti. Ta rok se podaljša na tri mesece, v kolikor 
je razlog za insolvenco naravna nesreča ali druga hujša nesreča, epidemija ali drug podoben 
izredni dogodek (v tej točki predlog novele tudi izrecno naslavlja aktualne razmere).121   
Predlagatelj tako predvidi dva postopka za odpravo grozeče insolvence, in sicer postopek 
preventivnega prestrukturiranja (v ZFPPIPP že urejen) in nov postopek sodnega 
prestrukturiranja zaradi odprave grozeče insolvence. Ključna novost predvidenega postopka je 
v možnosti uporabe instituta prisilne poravnave že v fazi grozeče insolvence. V primerjavi z 
obstoječim preventivni postopkom prestrukturiranja je nov postopek širše zastavljen, saj se 
nanaša na prestrukturiranje tudi poslovnih terjatev,122 večja je tudi vključenost sodišča, saj se v 
postopku smiselno uporabljajo pravila, ki veljajo v prisilni poravnavi. Da pa bi bil dolžnik sploh 
pripravljen pričeti s postopkom sodnega prestrukturiranja zaradi odprave grozeče insolvence 
(ratio pravočasno pričeti s prestrukturiranjem) mu tu ni potrebno podati alternativnega predloga 
za konverzijo terjatev v lastniške deleže. Hkrati ta postopek lahko predlaga le dolžnik.123 
7.2.1.3.1. Nov postopek prisilne poravnave za malo gospodarstvo 
Predlagatelj novele ukinja postopek poenostavljene prisilne poravnave ter ga nadomesti z 
novim institutom prisilne poravnave za malo gospodarstvo. V nazivu tako ne naslavlja več 
poenostavitve, temveč subjekte, ki jim je postopek namenjen. Postopek je dovoljeno voditi nad 
mikro družbo in podjetnikom (kot že sedaj predvideva poenostavljena prisilna poravnava), če 
višina vseh obveznosti družbe ali podjetnika, na katere učinkuje poenostavljena prisilna 
poravnava, ne presega 350.000,00 EUR. Predlagatelj namreč predvidi, da mikro družba ali 
podjetnik, ki izkazujeta večje obveznosti, ne sodita med tiste subjekte, ki bi se jih splačalo 
prestrukturirati. Predvideni postopek še vedno omogoča malim podjetjem prestrukturiranje pod 
stroškovno ugodnejšimi pogoji, saj predlogu za začetek postopka ni treba predložiti 
revizorjevega poročila ali poročila pooblaščenega ocenjevalca vrednosti podjetja, oziroma se ti 
vključijo šele na predlog upnika, ki zatrjuje, da dolžnikovo finančno poročilo ne predstavlja 
resničnega stanja poslovanja. Vsa ostala pravila, ki veljajo za redno prisilno poravnavo, pa 
veljajo tudi v tem postopku (imenuje se upravitelj, ki opravi preizkus terjatev in nadzoruje 
poslovanje dolžnika). Predlagana uredite podobno kot do sedaj ne učinkuje na terjatve za plačilo 
davkov, razen če je Republika Slovenije kot upnica glasovala za potrditev prisilne poravnave 
(ratio je v tem, da se za prestrukturiranje davčnih obveznosti ne sili majhnega dolžnika k 
                                                 
121 Ministrstvo za pravosodje, 2020, nav. delo, str. 9, 38–40. 
122 Postopek preventivnega prestrukturiranja se nanaša na prestrukturiranje le finančnih terjatev. Hkrati je 
vključenost sodišča omejena le na fazo začetka postopka in potrditve sprejetega načrta prestrukturiranja.  
123 Prav tam, str. 40–41. 
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klasični prisilni poravnavi, ki je zanj s stroškovnega vidika manj ugodna, temveč lahko pod 
določenimi pogoji doseže prestrukturiranje davčnih obveznosti že v tem poenostavljenem 
postopku).124  
7.2.1.3.2. Razširitev uporabe posebnih pravil, ki veljajo za prisilno poravnavo nad majhno, 
srednjo in veliko družbo, tudi na mikro družbe 
Direktiva nalaga državam članicam, da z razširitvijo spektra finančnih ukrepov 
prestrukturiranja omogočijo dolžnikom izpeljavo reorganizacije preko zanje najbolj 
prilagojenega postopka. Tako se mikro družbam poleg prisilne poravnave za malo gospodarstvo 
dopušča izvedba redne prisilne poravnave pod pogoji, ki so do sedaj veljali le za velike, srednje 
in majhne gospodarske družbe. Predlagatelj namreč ocenjuje, da ni razumevnega razloga, da se 
mikro družbe denimo ne morejo v okviru sodnih postopkov odločiti za prestrukturiranje le 
finančnih terjatev.125 126 
7.2.1.3.3. Upniška prisilna poravnava 
Do sedaj veljavni 221.j člen ZFPPIPP dopušča vložitev predloga za začetek postopka prisilne 
poravnave s strani upnikov, katerih vsota obveznosti presega 20 odstotkov finančnih obveznosti 
do dolžnika. Zakon se tu omejuje zgolj na finančne upnike (predvsem kot posledica dejstva, da 
je ureditev upniške prisilne poravnave nastala kot odziv na nastalo finančno krizo). Predlog 
novele gre v smeri razširitve legitimacije na vse upnike (tj. tudi poslovne), ki so upravičeni 
vložiti predlog za pričetek prisilne poravnave. Predlagatelj v besedilu predloga namreč izhaja 
iz tega, da bo naslednja »kriza« lahko drugačna, zato sedanji zamejeni pristop v zakonu ni 
primeren.127 
7.2.1.3.4. Prestrukturiranje MSP podjetji na podlagi predlaganih sprememb 
Preventivni postopki prestrukturiranja so pomemben doprinos v času, ko so učinki insolvence 
z interventnimi ukrepi preloženi na poznejše obdobje. Številna podjetja v trenutnih razmerah 
pravno gledano še niso insolventna. Z likvidnostnimi injekcijami države namreč preprečujejo 
nastanek trajnejše nelikvidnosti (1. točka prvega odstavka 14. člena ZFPPIPP), dodatni kapital 
v obliki nepovratnih subvencij pa vzdržuje vrednost premoženja podjetja nad vsoto njegovih 
obveznosti (1. točka tretjega odstavka 14. člena ZFPPIPP). Vendar pa imajo podjetja že v danih 
razmerah težave s kapitalsko ustreznostjo. Z dodatnim zadolževanjem se povečujejo kazalniki 
finančnega vzvoda (struktura kapitala je s tem postala sub-optimalna). Natančneje govorimo 
torej o stanju grozeče insolvence. Primerno je torej, da že v tej fazi dolžnik uporabi preventivne 
                                                 
124 Prav tam, str. 41–42. 
125 Pod pogoji iz 221.m člena ZFPPIPP. 
126 Prav tam, str. 42–43. 
127 Prav tam, str. 43. 
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mehanizme za odpravljanje insolvence. Do sedaj uveljavljeni postopek preventivnega 
prestrukturiranja128 je relativno omejen, saj se nanaša le na prestrukturiranje dolžnikovih 
finančnih obveznosti. Predlagani novi postopek sodnega prestrukturiranja zaradi odprave 
grozeče insolvence je zastavljen širše, saj dopušča izvedo prestrukturiranja tudi dolžnikovih 
poslovnih terjatev, in to v fazi pred nastopom dejanske insolvence. S tega vidika je pomemben 
doprinos tudi nov predlog upniške prisilne poravnave, ki dopušča aktivno vključevanje 
poslovnih upnikov v procese reorganizacije.  
Kljub navedenemu pa s predlaganimi spremembami prisilne poravnave oziroma preventivnega 
prestrukturiranja ostaja možnost za sanacijo nastale sistemske koronakrize relativno omejena. 
Predlog zakona namreč nima praktične vrednosti, manjka mu začasni okvir z rešitvami, ki bi 
omogočale hitro, enostavno in učinkovito prestrukturiranje MSP podjetji, z omejeno vlogo 
sodišč, kratkimi procesnimi roki, brez sodelovanja dragih finančnih strokovnjakov, z aktivno 
vključitvijo vseh upnikov v postopke prestrukturiranja (tudi države), brez poseganja v lastniško 
(in poslovodno) strukturo dolžnika. Prednost sodnih postopkov je, da pričetek postopka 
prepoveduje izdajo individualnega sklepa o izvršbi.129 Torej v postopku poenostavljene prisilne 
poravnave začetek postopka preprečuje, da bi posamezni upnik posegel po izvršbi in se 
prednostno poplačal. Dolžnik se izvensodno dogovarja z upniki o možnostih reorganizacije 
poslovanja, sodišče pa sklenjen sporazum le potrdi. V razmislek je tako možnost začasne 
razširitve postopka poenostavljene prisilne poravnave na širši krog upravičencev, zlasti pri 
majhnih gospodarskih družbah (po zgledu ZDA)130. Poudarek je torej na časovno omejenih 
institutih (le za čas gospodarske krize, denimo po zgledu Poljske, ki je uporabo začasnega 
postopka prisilne poravnave omejila do 31. 6. 2021131), saj bi lahko določene rešitve v 
postkriznem obdobju ponovno omogočale izigravanje zakonodaje predvsem zaradi 
pomanjkanja sodnega nadzora in premajhne zaščite upnikov. V tem primeru bi lahko začasen 
okvir prestrukturiranja uvedla že interventna zakonodaja. Ta je namreč že po naravi začasna.  
Nasprotno od navedenega pa predlagana novela ZFPPIPP-H v času kriznih razmer še omejuje 
krog subjektov, ki bi uspeli izvesti prisilno prestrukturiranje pod fleksibilnejšimi pogoji. Že v 
teh postopkih se denimo povečuje vloga sodišč, kar pa v času gospodarske krize in povečanih 
sodnih vlog upočasni izvedbo postopkov prestrukturiranja. Ob tem pa bi izpostavila, da 
dopustitev uporabe posebnih določb prisilne poravnave (do sedaj za velika, srednja in majhna 
podjetja) tudi za mikro podjetja kljub navidezno pomembnemu doprinosu nima tolikšne 
                                                 
128 Oddelek 2.3. ZFPPIPP, postopek preventivnega prestrukturiranja.  
129 44. m člen ZFPPIPP. 
130 Glej poglavje: 7.2.1. 
131 Več o tem v poglavju 5.3.4. 
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dejanske vrednosti, saj so ta pravila prvotno nastala z namenom omogočiti prestrukturiranje 
sistemsko pomembnim, a od finančne krize močno prizadetim velikim podjetjem.  
 
7.2.2. NEFORMALNI POSTOPKI ZUNAJSODNEGA PRESTUKTURIRANJA DOLGA 
V MSP  
Insolvenčni postopki imajo svoje omejitve, z vidika MSP podjetji so relativno dragi in 
zapleteni, nadalje se pogosto izkaže, da obstoječa zakonodaja za čas krize ni primerno 
opremljena z ustreznimi postopkovnimi mehanizmi, hkrati pa se v času sistemskih kriz sodni 
postopki izkažejo za nezadostne, saj preprosto ne zmorejo procesirati povečane potrebe po 
prestrukturiranju znatnega dela gospodarstva. Tako se de facto reševanje prezadolženosti 
prenaša v zunajsodno sfero. 
Neformalni postopki prestrukturiranja dolga omogočajo fleksibilnejše rešitve izven togih 
zakonodajnih okvirjev, mimo sodišč, kot plod dogovarjanja upnikov in lastnikov insolventnega 
dolžnika. Sklenjen sporazum vselej temelji na prostovoljni bazi in je tajen, s čimer se dolžnik 
izogne negativni publiciteti. Zunajsodni postopki so tako bližje poslovni logiki 
prestrukturiranja. Vendar pa je za njihov doseg potrebno soglasje vpletenih. Ključno je torej, 
kako motivirati vse vpletene akterje, da se aktivno vključijo v postopek medsebojnega 
sodelovanja in dogovarjanja.132  
Postopki zunajsodnih poravnav so tudi v slovenskem prostoru dodobra razdelani za 
prestrukturiranje velikih, preživetja sposobnih podjetji še za čas finančne krize. Ker insolvenčna 
zakonodaja vse do sprejema novele ZFPPIPP-F ni vpeljala pragmatičnih rešitev, ki bi v času 
finančnega pretresa omogočale hiter in v gospodarsko okolje integriran sklop pravil (možnost 
upniške prisilne poravnave, izločanje perspektivnih jeder v podjetju, razcepljanje zavarovanih 
terjatev, itd.133), se je reševanje prezadolženosti preneslo v zunajsodno sfero. Po podatkih 
Banke Slovenije je bilo denimo med letoma 2014 in 2016 sklenjenih 80 MRA sporazumov, v 
katere je bilo vključenih 171 podjetij.134  
Za prestrukturiranje MSP podjetji pa je potreben poseben prilagojen pristop tako z 
organizacijskega kot procesnega vidika. V primerjavi s prestrukturiranjem velikih podjetji je 
pri MSP podjetjih udeleženo manjše število upnikov, poslovanje je usmerjeno v domači trg, 
                                                 
132 Simoneti, Prestrukturiranje podjetji s strani bank upnic, 2013 str. 12–13. 
133 Več o tem Simoneti, Prestrukturiranje dolžnikov po spremembi insolvenčne zakonodaje, 2014, str.14–17. 




določeni kapitalski mehanizmi (npr. konverzija terjatev v lastniške deleže) so manj primerni, 
administrativni stroški so v primerjavi s prihodki MSP podjetji relativno visoki, hkrati velja 
visoka odvisnost od bančnih virov financiranja (alternativni načini financiranja preko 
kapitalskih trgov so za tovrstna podjetja manj zanimivi). Finančni kazalniki so navadno manj 
zanesljivi (saj podjetja po večini niso zavezana k reviziji), velja prepletenost lastniške in 
upravljavske strukture, pri čemer je lastnik navadno tudi poslovodja in pogosto nima dovolj 
znanj na področju prestrukturiranja. Nadalje so osebna poroštva kot tip zavarovanja terjatev 
MSP podjetji precej bolj pogosta kot pri velikih podjetji, struktura poslovanja pa je velikokrat 
usmerjena v iskanje in izvajanje posameznih poslov (kratkoročne aktivnosti podjetnika 
navadno prevladujejo nad dolgoročnimi).135 Na tej podlagi sta Združenje bank Slovenije in 
Banka Slovenije sprejela prilagojene Smernice za prestrukturiranje mikro, majhnih in srednjih 
podjetji (v nadaljevanju Smernice) v smeri poenostavitve zunajsodnih postopkov za ta tip 
podjetji. Poenostavitve se kažejo denimo v možnosti neangažiranja zunanjih svetovalcev, če to 
časovno in stroškovno ni smotrno, ob upoštevanju, da se v odnosih med banko in MSP podjetji 
izvaja bolj osebna obravnava. Pri mikro in majhnih podjetjih je denimo primernejši delno 
standardiziran pristop, ki vključuje uporabo vnaprej izoblikovanega seznama najbolj ključnih 
kazalnikov in dejstev.136 137 Na ta način banka hitreje diagnosticira obstoječe poslovanje 
podjetja. Za razliko od velikih podjetji mora presoja dolžnika v večji meri temeljiti na 
poznavanju poslovodstva, saj se pri manjših podjetjih povečuje odvisnost poslovanja od ene 
ključne osebe. Pri tem se vselej presodi, ali je razlog slabega delovanja morebiti v pomanjkanju 
kompetenc poslovodje, njegove prevare ali zunanjih objektivnih dejavnikov.138  
Marca 2017 je Banka Slovenije izdala Priročnik za učinkovito upravljanje in reševanje 
nedonosnih terjatev do mikro, malih in srednjih podjetji (v nadaljevanju Priročnik).139 Po 
uspešnem razdolževanju velikih podjetji se je namreč izkazalo, da v bankah ostaja pomemben 
delež nedonosnih terjatev do MSP podjetji, za kar je bil potreben celovit pristop k njihovemu 
odpravljanju. Smernice in Priročnik tako v prvi vrsti zagotavljata poenoten pristop bank pri 
prestrukturiranju MSP podjetji.  
                                                 
135 Združenje bank Slovenije, 2015, Smernice za prestrukturiranje mikro, majhnih in srednjih podjetji, str. 1. 
136 Standardiziran pristop vključuje usmerjene sestanek z dolžnikom, iz katerih je moč razbrati vzroke za težave. 
Oceniti je potrebno izpostavljenost bank in vseh drugih upnikov (zlasti povezanih oseb), analizirati strukturo bilance 
stanja, ter določiti trende glavnih kazalnikov poslovanja (EBITDA,..). Opraviti je potrebno 3 do 5 letno projekcijo 
denarnih tokov in analizo potrebnih virov financiranja obratnega kapitala. Pregledajo se vsa poroštva. Ocenijo se 
vrednosti zavarovanj.  
137 Prav tam, str. 5-6. 
138 Prav tam, str. 6. 
139 Banka Slovenije, 2017, Priročnik za učinkovito upravljanje in reševanje nedonosnih terjatev MSME. 
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Odločitev, ali je podjetje treba prestrukturirati ali likvidirati, je odvisna od tega, ali ima podjetje 
poslovno vzdržen podjem. Vprašanje na tem mestu pa je, kdo bo opravil razdelitev dolžnikov 
s poslovno delujočim (ang. viable firm) in nedelujočim podjemom (ang. non-viable firm). V 
času krize to ne morejo biti sodišča. Nerealno je, da bi v vsakem konkretnem primeru zahtevali 
izpeljavo sodnega postopka, v katerem bi sodišče odločilo o nadaljnji usodi dolžnika. V prvi 
vrsti so v času krize sodišča preobremenjena, prav tako finančni strokovnjaki v času atipičnih 
razmer na trgu težko določijo pogoje, ki opredeljujejo poslovno vzdržen model. S tega vidika 
je tako primerneje, da odločitev o nadaljnjem poslovanju opravijo dolžnikovi upniki. Ti lahko 
ali pristanejo na sodelovanje pri načrtu reorganizacije ali se namesto tega odločijo za 
uveljavitev svojih terjatev v individualni izvršilnem ali kolektivnem stečajnem postopku.  
Banke upnice so relativno dobro opremljene z informacijami o poslovanju dolžnika, imajo 
strokovno usposobljen kader, hkrati je njihovo vključevanje v postopke zunajsodnega 
finančnega prestrukturiranja predvideno z uveljavljenimi Smernicami in Priporočili.140 
Problem pa nastopi, ko je treba za učinkovito prestrukturiranje vključiti tudi poslovne upnike, 
ki načeloma nimajo dostopa do občutljivih finančnih podatkov dolžnika, navadno niso 
opremljeni s kompleksnim znanjem o reorganizaciji poslovanja, hkrati pa zanje ni vnaprej 
oblikovanih standardiziranih načrtov prestrukturiranja.  
In ravno kriza Covid-19 se za razliko od finančne kaže v izrazitem naraščanju poslovnega 
dolga. V bilancah podjetji tako poleg finančnih obveznosti ostajajo odprte tudi obveznosti 
(razni fiksni stroški) z naslova zapadlih, a neplačanih najemnin, davčne obveznosti, obveznosti 
z naslova zavarovanj, stroški vzdrževanja poslovnih stavb (ogrevanje, električna energija, 
voda), licenčnine, koncesijske dajatve, terjatve dobaviteljev in kupcev … Za odpravljanje 
insolventnosti bo torej treba prestrukturirati tudi te obveznosti. Posledično so potrebne 
spodbude, ki bodo motivirale tudi te upnike k aktivni vključitvi v postopke zunajsodnega 
dogovarjanja. Ena od možnih (posrednih) spodbud, ki so jo nekatere države že uporabile,141 je 
denimo začasna prepoved odpovedati ključne pogodbe dolžniku, ki se zaradi epidemije znajde 
v težavah in začasno ne more izpolnjevati svojih pogodbenih zavez, ali pa alternativno, 
moratoriji na pričetke pravnih postopkov, v katerih bi upniki dosegli odpoved teh pogodb 
oziroma uspeli izsilit izvršbo. Ključno pri vsem tem je, da dolžnik doseže začasno 
razbremenitev še pred pričetkom sodnih postopkov, kar pomeni, da mu za dosego enakih 
učinkov ni treba začeti s stroškovno dragimi sodnimi postopki prestrukturiranja, saj mu to 
omogoča že interventna zakonodaja. Ker pa tudi upniki na podlagi omenjenih omejitev ne bodo 
                                                 
140 Evropski odbor za sistemsko tveganje, 2020, Prevention and management of a large number of corporate 
insolvencies, str. 17. 
141 Denimo Belgija, Francija, Italija, Španija, Švica, ZDA… 
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uspeli z enostransko odpovedjo pogodbenega razmerja, bodo v večji meri pripravljeni na 
dogovarjanje z dolžnikom.142 Naslednja možnost, ki upnike spodbuja k zunajsodni poravnavi, 
so davčne spodbude v obliki davčnih razbremenitev za tiste upnike, ki pristanejo na delen odpis 
svojih terjatev.143  
Problem neformalnih postopkov so tudi t.i. zastonkarji (ang. free-riders). Gre za upnike, ki z 
dolžnikom ne želijo izvensodno skleniti dogovora o finančnem prestrukturiranju, saj se 
zanašajo na to, da bo dolžnik že z drugimi upniki uspel skleniti dogovor o reprogramiranju 
svojih obveznosti in da bo s tem ponovno postal solventen, sami pa bodo dobili svoje terjatve 
v celoti poplačane. Rešitev so t.i. kvazi-sodni postopki. Dolžnik se v prvi fazi osredotoča le na 
glavne upnike in skuša z njimi doseči dogovor o reorganizaciji. Vsebina se tako oblikuje 
zunajsodno (ang. pre-pack). V naslednjem koraku dolžnik sproži formalni postopek finančne 
reorganizacije, pri čemer je načrt prestrukturiranja že oblikovan, zato se v sodnem postopku 
opravi samo še glasovanje. Ob ustrezni večini potrjen načrt zavezuje vse upnike.144  
Zastonkarji pa so lahko tudi upniki, ki bi se morda vključili v postopke zunajsodnega 
dogovarjanja, a nimajo znanj in izkušenj na področju prestrukturiranja. Zato bi morala biti 
aktivnost države usmerjena tudi v predpisovanje vnaprej oblikovanih standardiziranih načrtov 
prestrukturiranja. Ti bi denimo vključevali vnaprej predvidene odbitke in odloge plačil bankam, 
najemodajalcem ter dobaviteljem, in sicer na podlagi poenostavljenih analiz računovodskih 
poročil podjetji (torej prilagojeno za MSP podjetja). Standardizirani načrti reorganizacije bi 
predvideli nekatere splošne rešitve, ki se pogosto izoblikujejo v zunajsodnih postopkih, denimo 
dogovor o moratoriju ali začasna omejitev odpovedati ključne pogodbe dolžnika, dogovor o 
novem financiranju dolžnika. Posledično postane zunajsodno prestrukturiranje za igralce 
(upnike in dolžnike) predvidljivo in s tem bolj privlačno (saj bi se držali vnaprej izoblikovane 
matrike).145  
S teoretskega vidika so torej zunajsodni postopki finančnega prestrukturiranja učinkovita 
alternativa klasičnim (sodnim) insolvenčnim postopkom, vendar pa je za njihovo udejstvovanje 
tudi v praksi treba spodbuditi in poenotiti interese med različnimi vrstami upnikov.   
Vendar pa tudi prepuščanje dolžnikove usode (tj. odločanje o reorganizaciji oz. likvidaciji) v 
roke njegovih upnikov ne pripelje vselej do družbeno optimalne odločitve. Vrednost dolžnika, 
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143 OECD, 2020, Economic Outlook, str. 83, URL:< https://doi.org/10.1787/39a88ab1-en.>.  
144 J. Cepec, 2016, Anatomija korporacijskega insolvenčnega prava str. 124. 





ki jo oceni posamezen upnik, ni moč enačiti z družbeno vrednostjo tega podjetja. Ta je namreč 
zastavljena širše. Stečaj enega podjetja lahko vodi do verižnega propada tudi za njegove 
dobavitelje in kupce. Velika negotovost glede gospodarskih gibanj v akutni krizi bi lahko 
upnike odvrnila od sodelovanje pri izdelavi načrta za prestrukturiranje, kar bi lahko vodilo k 
likvidaciji tudi za poslovno sicer delujoča podjetja.146  
8. ZAKLJUČNE UGOTOVITVE 
Presumpcija, da bo po krizi Covid-19 svet enak, temelji na predpostavki, da je nestanovitnost 
gospodarskih razmer le začasna. Torej epidemija, kot eksogen dejavnik, je vsilila ustavitev 
znatnega dela podjetji. Gospodarstvo v tej fazi miruje, a si bo ob vnovičnem zagonu opomoglo. 
Ker pa podjetja v vmesnem času beležijo precejšen upad prometa, ob sicer nespremenjenih 
fiksnih stroških, obstaja tveganje, da bodo postala nelikvidna. Kratkoročno stanje nelikvidnosti 
pa lahko z daljšanjem stagnacije preide v stanje trajnejše nelikvidnosti (tj. insolventnosti). 
Državne pomoči (kritje fiksnih stroškov, izplačevanje nadomestila plače zaposlenim na 
čakanju, mesečni temeljni dohodek za samozaposlene …) tako primarno nadomeščajo izpade 
v denarnem toku. Tovrstne spodbude so primeren mehanizem za podjetja, ki zaradi zajezitvenih 
ukrepov beležijo upad prometa, a obstaja verjetnost, da bo po izteku omejitev njihova 
dobičkonosnost hitro dosega predkrizno raven. V vmesenem času pa država z zagotavljanjem 
likvidnosti skrbi, da tovrstna podjetja uspejo financirati obratna sredstva brez dodatnega 
zadolževanja. Likvidnostne spodbude torej temeljijo na domnevi, da bo prehod iz krize 
relativno mehak.  
Primerno bi bilo, da bi se državno subvencioniranje nadaljevalo tudi po preklicu epidemije. 
Predvidoma bodo v fazo okrevanja še vpete določene restrikcije zbiranja ljudi ob siceršnji 
negotovosti prebivalstva (ki bodo postopoma odpravljene šele s precepljenostjo oziroma 
prekuženostjo večjega dela populacije). Tako bodo podjetja ob zagonu soočena z manjšim 
povpraševanjem, a z nespremenjenimi fiksnimi stroški in torej nižjimi dobički. Zato je smotrno, 
da država tudi v izhodni fazi še naprej blaži likvidnostne pritiske tistim, katerih dobičkonosnost 
tudi po preklicu epidemije ne bo dosega predkrizne ravni. Državne pomoči so namreč lahko 
selektivne in se prilagajajo glede na potrebe posameznih segmentov v gospodarstvu.  
Podobno naj se tudi v okviru državnih poroštev pomoč odpravlja postopoma. Namreč ravno v 
fazi zagona bo veliko nejasnosti glede določitve, katera podjetja so sposobna nadaljnjega 
poslovanja in katera ne. Banke zaradi negotovosti utegnejo zavreti tok kreditiranja oziroma 
pričeti s ponujanjem bistveno oteženih kreditnih pogojev. Delež kritja kreditov s poroštvi 
                                                 
146 Evropski odbor za sistemsko tveganje, 2020, nav. delo, str. 18.  
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države naj se tako zmanjšuje postopoma, banke pa ponovno pričnejo prevzemati večji del 
tveganj za njihovo vračilo. S tem se tudi preprečuje, da bi banke lahkomiselno posojale denar 
tudi sicer preživetja nesposobnim podjetjem.147 
Vendar pa izhodiščna teza, da so likvidnostne pomoči gospodarstvu zadostne, vzdrži le, v 
kolikor se ob vnovičnem zagonu podjetjem obeta hitra vrnitev poslovanja na predkrizno raven. 
A obstajajo indici, da prehod vendarle ne bo tako mehak: 
1) Že pred nastopom epidemije so na trgu delovala podjetja brez poslovno vzdržnega modela (tj. 
zombi podjetja). Ker so državne pomoči zastavljene relativno široko, jih je marsikatero izmed 
teh podjetji uspelo pridobiti. Učinki državnih pomoči v teh primerih nastalo insolvenco zgolj 
odlagajo na obdobje po izteku javnega subvencioniranja. Takrat bo treba na hiter in enostaven 
način izvesti postopke njihovega prenehanja, upoštevajoč da s podaljševanjem trajanja 
insolvenčnih postopkov pada vrednost premoženja dolžnika. 
2) Tudi podjetja, ki so bila pred krizo na vzdržni ravni, imajo težave. Prvič država ne uspe 
nadomestiti izpada celotnega dohodka. Predvsem je razlog v obsežnosti šoka, ki v tokratni krizi 
zadeva tako ponudbo kot povpraševanje. Posledično so podjetja primorana koristit kapitalske 
rezerve. Nadalje so številne obveznosti podjetji začasno le odložene (denimo odlogi davčnih 
obveznosti, moratoriji na plačevanje kreditov), zato bodo po izteku le-teh pritiski na denarni 
tok precejšni (kar nakazuje, da trenutna gospodarska klima še ne odraža razsežnosti krize). Prav 
tako je marsikatero podjetje zaradi primanjkovanje denarnih sredstev začasno uspelo rešiti 
probleme z likvidnostjo s pomočjo dodatnega zadolževanja. Pri čemer se je povečal količnik 
finančnega vzvoda in s tem tveganje neplačila. 
 
3) Poslovni model po krizi ne bo enak. Socialna distanca, potovalne omejitve, nova tehnologija za 
medsebojno povezovanje kljub odpiranju gospodarstva ostajajo v zavesti ljudi. Denimo lokalno 
in okolju prijazno dopustovanja nadomešča trend množičnega turizma. Koronakriza je tako 
zgolj spodbudila procese deglobalizacije. Kar nakazuje, da bo poleg finančnega 
prestrukturiranja pomembno tudi poslovno prestrukturiranje.  
Torej kljub obširnim fiskalnim ukrepom obstaja verjetnost, da bo naraslo število podjetji, ki 
sicer imajo poslovno delujoč podjem, a so insolventna. Tako je treba že sedaj predvideti 
mehanizme za vzpostavljanje njihove solventnosti. Ob tem pa je treba izpostaviti, da naj bodo 
mehanizmi usmerjeni v zagotavljanje kapitalske ustreznosti v podjetjih. Cilj je, da po 
prestrukturiranju dolžnika dobimo vzdržno strukturo kapitala in dolga. Za gospodarsko rast ni 
                                                 
147 O. Blanchard, T. Philippon, J. Pisani-Ferry, 2020, A New Policy Toolkit Is Needed, str. 7–8. 
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dovolj, da podjetje pravno gledano ni več prezadolženo (tj. premoženje dolžnika je le znatno 
večje od njegovih obveznosti), saj s tem dobimo podjetje, ki na trgu životari (zombi).148 
Razmerje lastniškega in dolžniškega kapitala mora biti takšno, da podjetje na trgu uspe pridobiti 
nove kredite (je kreditno sposobno).   
V magistrskem delu so tako predstavljeni trije načini, preko katerih se lahko vzpostavi 
kapitalska ustreznost v podjetjih: 
1) Državna interventna zakonodaja, 
2) Sodni insolvenčni postopki, 
3) Neformalni postopki zunajsodnega prestrukturiranja.  
Državna pomoč se mora poleg postopnega in selektivnega odpravljanja preusmeriti iz 
likvidnosti v vprašanje solventnosti. Predvideno bodo ob tokratni krizi bolj prizadeta MSP 
podjetja. V kolikor lastniki zaradi pomanjkanja sredstev ne bodo uspeli podjetja 
dokapitalizirati, bi lahko država ustanovila poseben sklad za nakup prednostnih delnic od MSP 
podjetji. Država bi tako pridobila lastniški delež ter s tem zagotovila dodatni vir kapitala. 
Prednostne delnice prinašajo pravico do izplačila dividend, a nimajo glasovalnih pravic. 
Posledično imetnik ne more sprejemati odločitev, ki zadevajo poslovanje družbe. Poslovanje 
tako ostane v rokah obstoječih lastnikov.  
Nadalje je treba obstoječo poroštveno shemo izpeljati do konca. V primeru koriščenja poroštva 
država namreč prevzame obveznosti kreditojemalca, hkrati pa terjatev banke preide na državo. 
Država se mora v tej fazi odločiti, kaj bo s temi terjatvami storila: 
- Ena od možnosti je konverzija terjatev države v lastniške deleže (v obliki prednostnih delnic), 
s čimer bi se v podjetju izboljšal kazalnik finančnega vzvoda in zmanjšala njegovo 
zadolženost.149 
                                                 
148 Kot kratek ekskurz glede problema t.i. »zombi podjetji« vzemimo primer počasne gospodarske rasti na 
Japonskem ob koncu prejšnjega tisočletja. Japonske banke, ki so kontinuirano zagotavljale financiranje globoko 
zadolženim in neučinkovitim podjetjem, so prispevale k počasni rasti produktivnosti in to zlasti v sektorjih, v katerih 
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družbam, da bi prišle do svojega tržnega deleža in spodbudile gospodarsko rast). Eden od razlogov za takšno početje 
bank je bila tudi slabo zastavljena ekonomska politika, ki je ob poku nepremičninskega balona in nastali finančni 
krizi odlašala s celovitimi reformami v gospodarstvu. Namesto državne bančne sanacije, so bile banke prepuščene 
tudi v času krize nespremenjenim zahtevam po minimalnem obsegu kapitala. V kolikor bi banke razglasile določene 
kredite za slabe (problematične), bi imele težave z lastnim primanjkovanjem kapitala (kapitalsko neustreznostjo), 
zatorej so raje še naprej financirale sicer že insolventne dolžnike in upale, da se bo država vendarle odločila za 
dokapitalizacijo gospodarstva. Takšno odlašanje z učinkovitim prestrukturiranjem podjetji pa poglablja nastalo krizo 
ter  prej ali slej povzroči stečaj prezadolženih dolžnikov. (Caballero, Hoshi, Kashyap, Zombie lending and depressed 
resruction in Japan (2008), str. 2). 
149  O. Blanchard, T. Philippon, J. Pisani-Ferry, nav. delo, str. 7–8. 
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- Država bi lahko svoje terjatve prenesla na centralno voden organ, kot je denimo DUTB. Ta bi 
se v naslednji fazi s preostalimi upniki dolžnika vključeval v postopke prestrukturiranja dolga 
(najprimernejši so postopki zunajsodnih poravnav). 
 
- Naslednja možnost je, da država svoje terjatve na trgu po diskontirani vrednosti proda.  
 
- In končno, država se lahko odloči, da za podjetja, ki imajo poslovno vzdržen model, predvidi 
generalne oprostitve za tako nastale obveznosti. 
 
Interventna zakonodaja, ki je po naravi začasna, bi lahko vzpostavila določene rešitve tudi v 
okviru insolvenčnega prava, s čimer bi začasno posegla v sistemsko zakonodajo na področju 
insolvence. V magistrski nalogi so predstavljene pomanjkljivosti formalnih postopkov, ti 
namreč v času krize niso prilagojeni za prestrukturiranje znatnega dela gospodarstva. 
Interventna zakonodaja bi lahko po zgledu Poljske začasno poenostavila postopek prisilne 
poravnave pri majhnih gospodarskih družbah (po zgledu ZDA, kjer se je znižal prag za  
poenostavljeno prestrukturiranje z namenom omogočiti večjemu številu podjetji dostop do 
enostavnejših postopkov reorganizacije). Prisilna poravnava za majhne gospodarske družbe bi 
bila v končni fazi lahko podobna poenostavljeni prisilni poravnavi (ki velja le za mikro družbe 
in samostojne podjetnike), saj gre v tem primeru za kvazi-sodni postopek, v katerem 
dogovarjanja o načrtu prestrukturiranja potekajo zunajsodno, le faza potrjevanja poteka na 
sodišču. To pomeni, da je vloga sodišča minimalna. Hkrati v postopek ni treba vpeljati dragih 
finančnih strokovnjakov, ki tako ali tako v času atipičnih razmer in nelikvidnosti trga težko 
podajo zanesljive ocene o poslovanju dolžnika. V poenostavljeni prisilni poravnavi tudi ni 
predvidena konverzija terjatev v kapital družb. Ob tem pa bi bilo treba v postopke prisilnega 
prestrukturiranja vključiti tudi državo (poenostavljena prisilna poravnava ne učinkuje na 
terjatve za plačilo davkov), saj ravno z odložitvijo davčnih obveznosti te ostajajo in naraščajo 
v bilancah dolžnikov. Interventna zakonodaja bi lahko po zgledu Nemčije takšen poenostavljen 
postopek predvidela zgolj za prezadolžene dolžnike (torej za tiste, pri katerih obveznosti 
presegajo vrednosti premoženje) in ne za nelikvidne dolžnike. Večina protikriznih ukrepov je 
namreč uspela v večjem delu podjetji premostiti težave z likvidnostjo. Če je podjetje kljub temu 
nelikvidno, je to denimo zato, ker ni uspelo pridobiti državnih pomoči. To pa so predvsem 
podjetja, ki so imela težave še pred širjenjem epidemije. Na takšen način se tudi lažje oceni, pri 
katerih dolžnikih je insolvenca le začasna (in se jih zato splača prestrukturirati) in pri katerih se 
težave kopičijo skozi daljše časovno obdobje.  
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Kot omenjeno so obstoječi formalni postopki finančnega prestrukturiranja v času krize povečini 
neučinkoviti. Predlog novele ZFPPIPP-H odseva zahteve po implementaciji Direktive o 
preventivnem prestrukturiranju in težnje po zamejitvi sodnih postopkov, ki dopuščajo 
izkoriščanje namena in cilja insolvenčnih postopkov (zlasti zlorabe v postopkih poenostavljene 
prisilne poravnave). Gre sicer za paradoksalen položaj, saj na eni strani država s protikriznimi 
ukrepi zelo radodarno dodeljuje pomoč, do katere uspejo priti tudi podjetja, ki je bodisi ne 
potrebujejo bodisi so insolventna že dlje časa, po drugi strani pa država še dodatno omejuje 
postopke, ki bi v danih razmerah na dokaj enostaven način dopuščali prestrukturiranje zlasti 
najbolj rizičnega segmenta gospodarstva (MSP podjetja). Kljub temu pa se nekatere predlagane 
rešitve kažejo kot pozitiven doprinos. Pomembni so zlasti premiki, ki na novo opredeljujejo 
obveznosti poslovodstva in to že v stanju grozeče insolvence. Zaradi obsežnih denarnih pomoči 
večina podjetji danes še ni insolventnih, imajo pa težave s kapitalsko ustreznostjo. Z dodatnim 
zadolževanjem in krčenjem likvidnostih rezerv se je poslabšalo razmerje med dolgom in 
kapitalom, tem podjetjem tako stanje insolvence grozi in zato naj že v tej fazi izpeljejo ustrezne 
postopke, ki bi preprečili njen dejanski nastanek.  
Učinkovita alternativa sodnim insolvenčnim postopkom so v času krize zlasti postopki 
zunajsodnih poravnav. Odločitev ali dolžnika prestrukturirati ali likvidirati je na strani upnikov. 
Ti se bodisi odločijo za medsebojno dogovarjanje o načrtu finančnega prestrukturiranja in 
reorganizacijo dolžnika, bodisi prično z uveljavljanjem svojih terjatev v stečajnem postopku. 
Upniki namreč ocenijo, kateri postopek jim prinaša boljše poplačilo terjatev. Dolžnika, ki ima 
poslovno delujoč podjem, se splača prestrukturirati, upniki pa se poplačujejo iz njegovih 
prihodnjih donosov. Banke kot finančne upnice imajo relativno dober vpogled v poslovanje 
podjetji, odločitev o nadaljnji usodi dolžnika sprejemajo na podlagi vnaprej izoblikovanih 
meril, ki jih opredeljujejo načela in priporočila za zunajsodno prestrukturiranje. Problem pa 
nastopi takrat, ko je za uspešno prestrukturiranje treba vključiti tudi poslovne upnike. Kriza 
Covid-19 se kaže ravno v naraščanju poslovnega dolga. V tem primeru so potrebne spodbude, 
ki bodo tudi te upnike vključile v postopke reorganizacije, denimo davčne olajšave za vse tiste, 
ki pristanejo na delni odpis svojih terjatev. Hkrati je treba vnaprej standardizirati zunajsodne 
postopke (ti bi vključevali vnaprej predvidene odbitke in odloge plačil upnikov, dogovor o 
moratoriju, začasna prepoved odpovedati ključne pogodbe za dolžnika), s čimer bi za akterje 
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